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Hoofdstuk 1  Inleiding 
Bestuurdersaansprakelijkheid in het vennootschapsrecht is een onderwerp dat met regelmaat 
terugkeert in wetgeving, rechtspraak, literatuur en media.  Het functioneren  van het systeem van 
bestuur en toezicht, ‘corporate governance’, heeft door diverse boekhoudaffaires (in binnen‐ en 
buitenland) en beloningspakketten van bestuurders veel de aandacht gehad de afgelopen jaren. 
Daarnaast is er een verhoogde aandacht voor maatschappelijk verantwoord ondernemen, waarbij de 
aandacht van de vennootschap extern is gericht. Maatschappelijk verantwoord ondernemen houdt kort 
gezegd in, dat behartiging van het vennootschappelijk belang niet mag leiden tot aantasting van het 
algemeen belang.1 Het niet rekening houden met het algemeen belang kan leiden tot reputatieschade 
bij een onderneming.          
Om belangen van bedrijven en aandeelhouders te beschermen is een aantal wetten opgesteld, waarbij 
het rechtspersonenrecht in Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek  (hierna: “BW”) wordt geregeld. In Boek 2 
BW  zijn onder meer de taken en verantwoordelijkheden van de diverse organen van een besloten 
vennootschap (hierna: “BV”), zoals het bestuur, de raad van commissarissen (hierna: “RvC”) en van de 
vergadering van aandeelhouders (hierna: “AV”) opgenomen.2   
De bevoegdheden en taken van de organen van een BV zijn in beginsel gescheiden.  Zo is het bestuur 
volgens lid 1 van artikel 2:239 BW, behoudens beperkingen volgens de statuten van de BV, belast  met 
“het besturen van de vennootschap.”3 In het wetsartikel wordt verder niet uitgelegd wat nu onder het 
besturen van een vennootschap wordt verstaan.  Slagter vat “besturen” heel kort samen als: “zorgen 
voor de continuïteit van de rechtspersoon.”4 Assink5 omschrijft de  taak van het bestuur als “het op een 
deugdelijke wijze aan zijn bevoegdheden invulling geven, zowel ten aanzien van het 
vennootschappelijke beleid (het beleid betreffende de inwendige structuur van de rechtspersoon) als 
het ondernemingsbeleid (t.w. het beleid ten aanzien van de met de vennootschap verbonden 
ondernemingen) en daarbij voldoen aan zijn verplichtingen.” In Boek 2 BW staan wel een aantal  
bepalingen die specifiek verplichtingen aan respectievelijk de bestuurders, als lid van het bestuur6  of 
                                                            
1 Slagter 2005, p. 135. 
2 Hierbij wil ik graag opmerken dat Assink en Strik  voor de AV c.q. aandeelhouders geen taakopdracht ziet weggelegd, omdat in 
Boek 2 BW het begrip ‘taak’ wordt gereserveerd voor het bestuur, de bestuurders en de RvC. Zie Assink en Strik 2009, p. 8. 
3 Vlg. De Groot 2011 (p. 20) wordt hieronder doorgaans verstaan het zorgdragen voor het goed functioneren van de 
rechtspersoon, ondernemingsbeleid opstellen en uitvoeren, beheren van het vermogen en voeren van de dagelijkse leiding,. 
4 Slagter 2005, p. 60. 
5 Assink 2007, p. 8. 
6 Zie o.a. artikel 2:180, afdeling 5 Boek 2 BW. 
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aan het bestuur opdragen, zoals het voeren van een vennootschappelijke administratie, het bijhouden 
van het aandeelhoudersregister van de vennootschap, het bijeenroepen van de algemene vergadering 
van aandeelhouders en het vertegenwoordigen van de vennootschap.7  
Nu is het zo dat de bestuurders of het bestuur die rechtshandelingen verrichten namens de BV in 
beginsel niet zichzelf verbinden, maar de BV die zij besturen.8  Toch is het mogelijk dat uit die 
handelingen een aansprakelijkheid van de bestuurder in persoon voortvloeit, de 
bestuurdersaansprakelijkheid. Daarbij kan onderscheid worden gemaakt tussen interne (richting de 
vennootschap) en externe (richting derden) bestuurdersaansprakelijkheid.  
De rol van de AV is een andere dan van het bestuur van de BV. Aan de AV behoort, binnen de door de 
wet en de statuten gestelde grenzen, alle bevoegdheid, die niet aan het bestuur of aan anderen is 
toegekend.9 De AV heeft de bevoegdheid bepaalde besluiten te nemen,  zoals  het benoemen en 
ontslaan van bestuurders en eventueel commissarissen van de vennootschap,10 het wijzigen van de 
statuten van de BV11 en het eventuele ontbinden van de BV.12  De aandeelhouder van een BV heeft op 
grond van artikel 2:175 BW beperkte aansprakelijkheid: een aandeelhouder is niet persoonlijk 
aansprakelijk voor hetgeen in naam van de vennootschap wordt verricht en is niet gehouden boven het 
bedrag dat op zijn aandelen behoort te worden gestort in de verliezen van de vennootschap bij te 
dragen.                                                                                                                                                                          
De rollen van het bestuur en de AV als organen van de vennootschap zijn in beginsel gescheiden. De AV 
kan een belangrijke rol spelen ten aanzien van het bestuur doordat zij in beginsel de bestuurders 
benoemt13 en ontslaat,14  maar de verantwoordelijkheid voor het besturen van de vennootschap ligt in 
beginsel bij het bestuur en niet bij de AV. 
Het BV‐recht, onderdeel uitmakend van Boek 2 BW, was tot 1 oktober 2012 voornamelijk gestoeld op de 
wettelijke vereisten voor een naamloze vennootschap. Om onder meer de BV als rechtsvorm te 
versterken en meer concurrerend te maken met buitenlandse rechtsvormen, zoals de Engelse limited 
company, heeft de Nederlandse overheid besloten de wettelijke regelingen voor de BV te wijzigen en te 
                                                            
7 Zie artikel 2:10, 2:194, 2:219 en 2:240 BW. 
8 Zie artikel 2:240 BW. 
9 Zie artikel 2:217 BW. 
10 Zie artikel 2:242 BW 
11 Zie artikel 2: 231 BW 
12 Zie artikel 2:19 BW 
13 Zie artikel 2:242 lid 1 BW. 
14 Zie artikel 2:244 lid 1 BW. Overeenkomstig dit artikel kan iedere bestuurder te allen tijde worden geschorst en ontslagen door 
het orgaan dat bevoegd is tot benoeming. In hoofdstuk 5 wordt verder ingegaan op benoeming en ontslag van bestuurders. 
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flexibiliseren. Dit heeft geleid tot de Wet Flex‐BV.15 Een resultaat van de wetswijziging is meer vrijheid 
voor het inrichten van de statuten van een BV.   
In het kader van de Wet Flex‐BV is onder meer artikel 2:239 lid 4 BW betreffende de statutaire 
bevoegdheid van een ander orgaan van de vennootschap om instructies aan het bestuur te geven 
betreffende het beleid van de BV (hierna: “statutaire instructiebevoegdheid”) gewijzigd. Anders dan 
vóór de wetswijziging behoeven de  instructies niet langer beperkt te zijn tot algemene beleidslijnen op 
een met name aangeduid terrein, maar kunnen zij ook concrete instructies zijn. Het bestuur is verplicht 
deze instructies op te volgen, maar behoudt wel een eigen verantwoordelijkheid als bestuur: het mag 
(en moet) weigeren instructies op te volgen indien de naleving daarvan in strijd is met het belang van de 
vennootschap en de daarmee verbonden onderneming.16 Conform lid 5 van artikel 2:239 BW moet het 
bestuur zich bij de vervulling van zijn taak namelijk richten naar het belang van de vennootschap en de 
met haar verbonden onderneming.  Het bestuur heeft de wettelijke verplichting het belang van de 
vennootschap en de met haar verbonden onderneming in het oog te houden. Daar ligt dan ook de grens 
van de statutaire instructiebevoegdheid: als het opvolgen van de instructie zou inhouden dat tegen het 
belang van de vennootschap in wordt gedruist, dan hoeft het bestuur aan de instructie geen gevolg te 
geven.17  
Gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid kan vooral interessant zijn binnen 
concernverband, waarbij bijvoorbeeld een moedermaatschappij invloed uit wil oefenen op het bestuur 
van de dochtervennootschap om zodoende het concernbelang na te streven. Vaak is het immers zo dat 
een moedermaatschappij alle aandelen in de dochtermaatschappij houdt en indien dit het geval is, 
vormt zij de AV en vormt aldus een orgaan in de zin van genoemd artikel 2:239 lid 4 BW. Als 
aandeelhouder geniet de moedermaatschappij het voorrecht van de beperkte aansprakelijkheid. Het 
ondernemingsrisico wordt hierdoor beperkt en als het ware afgewenteld op de dochtermaatschappij en 
haar stakeholders. Echter, met de uitspraak van de Hoge Raad inzake het Osby‐arrest18 is het startsein 
gegeven voor doorbraak van aansprakelijkheid naar de moedermaatschappij. Later volgde meer 
doorbraakjurisprudentie, waaronder het Sobi/Hurks II‐arrest.19 Hierin oordeelde de Hoge Raad dat de 
moedermaatschappij, onder omstandigheden, een actieve zorgplicht heeft ten aanzien van de 
                                                            
15 Invoeringswet vereenvoudiging en flexibilisering BV‐recht d.d. 18 juni 2012. Stb 2012, nr. 300. 
16 Artikel 2:239 lid 4 BW. 
17 Zie artikel 2:239 lid 4 en 5. 
18 HR 25 september 1981, ECLI:NL:HR:1981:AG4232. 
19 HR 21 december 2001, ECLI:NL:HR:2001:AD4499. 
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toekomstige schuldeisers van de dochtermaatschappij in de gevallen waarin zij wist of behoorde te 
weten dat de dochter feitelijk insolvent was. Wanneerzij deze actieve zorgplicht schendt, kan de 
moedermaatschappij ondanks het voorrecht van beperkte aansprakelijkheid door derden (i.c. 
schuldeisers) toch aansprakelijk worden gehouden voor de geleden schade.                                                                                  
Dit alles brengt mij tot de volgende centrale onderzoeksvragen: 
I. Leidt een ruime statutaire instructiebevoegdheid van de AV tot een groter 
aansprakelijkheidsrisico voor de moedermaatschappij daar waar zij in concernverband 
regelmatig als enig aandeelhouder optreedt als AV? 
II. Wat is het effect van de statutaire instructiebevoegdheid op de aansprakelijkheid van de 
bestuurder en de beslissingsruimte van het bestuur van de dochtervennootschap?  
Ik zal de onderzoeksvragen aan de hand van de volgende deelvragen beantwoorden:  
 Welke belangrijkste vormen van interne en externe bestuurdersaansprakelijkheid zijn er? 
 Wat wordt verstaan onder doorbraak van aansprakelijkheid? 
 Wat is statutaire instructiebevoegdheid conform artikel 2:239 lid 4 BW? 
 Hoe verhoudt lid 5 van artikel 2:239 BW zich tot de statutaire instructiebevoegdheid van lid 4; geeft 
het bepaalde in artikel 2:239 lid 5 BW het bestuur voldoende waarborgen / beleidsvrijheid  indien de 
AV gebruik maakt van zijn statutaire instructiebevoegdheid? 
 Indien het bestuur niet de instructies van de algemene vergadering opvolgt, wat kunnen dan de 
gevolgen zijn voor individuele bestuurders?  
 In hoeverre is het concernverband relevant voor de vaststelling van bestuurdersaansprakelijkheid 
dan wel aansprakelijkheid van de aandeelhouder? 
In mijn onderzoek wil ik de onderzoeksvragen toetsen door voornoemde deelvragen te beantwoorden 
aan de hand van  literatuuronderzoek en het bestuderen van wet‐ en regelgeving en jurisprudentie.  De 
opbouw van mijn scriptie is als volgt: 
In hoofdstuk 2 zal ik allereerst de taken van het bestuur als orgaan van de vennootschap bespreken, 
waarna de interne en externe bestuurdersaansprakelijkheid aan de orde komen: wat dient hieronder te 
worden verstaan, waarop kunnen aansprakelijkheidsvorderingen worden gebaseerd en welke 
disculpatiegronden hebben bestuurders, indien zij persoonlijk aansprakelijk worden gesteld.  
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Hoofdstuk 3 gaat over de doorbraak van de aansprakelijkheid. In beginsel is de aandeelhouder van de 
vennootschap beperkt aansprakelijk.20 Bij een doorbraak van aansprakelijkheid wordt wegens 
bijzondere omstandigheden de in artikel 2:175 BW neergelegde regel van beperkte aansprakelijkheid 
van de aandeelhouder doorbroken. Dit biedt voor crediteuren van een BV de mogelijkheid de 
aandeelhouder aan te spreken. Onderscheid kan worden gemaakt tussen directe en indirecte doorbraak 
van aansprakelijkheid. Daarnaast kan de aandeelhouder onder omstandigheden ook nog aansprakelijk 
worden gesteld als feitelijk beleidsbepaler conform artikel 2:248 lid 7 BW.   
Hoofdstuk 4 gaat in op de statutaire instructiebevoegdheid op grond van artikel 2:239 lid 4 BW. De 
inhoud van artikel 2:239 lid 4 BW wordt besproken. Tevens wordt in dit hoofdstuk ingegaan op het 
vennootschappelijk belang. Conform artikel 2:239 lid 5 BW dient het bestuur zich bij de uitoefening van 
zijn taak te richten naar het belang van de vennootschap en de daarmee verbonden onderneming, kort 
gezegd het vennootschappelijk belang genoemd. In jurisprudentie en literatuur wordt vaak ingegaan op 
wat nu de precieze inhoud is van het vennootschappelijk belang. Ten slotte zullen de onderzoeksvragen 
aan bod komen en zullen de mogelijke aansprakelijkheidskwesties rondom de statutaire 
instructiebevoegdheid worden besproken. In hoofdstuk 5 zullen de eindconclusies worden 
gepresenteerd. 
   
                                                            
20 Artikel 2:175 BW. 
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Hoofdstuk 2  Bestuurdersaansprakelijkheid 
2.1  Inleiding 
In dit hoofdstuk komt de aansprakelijkheid van bestuurders aan de orde.  Omdat het onderwerp van 
mijn scriptie gerelateerd is aan wetswijzigingen binnen het BV‐recht, beperk ik mij in de verdere 
bespreking van bestuurdersaansprakelijkheid tot het bestuur en de bestuurders van een BV. 
Uitgangspunt in het BV‐recht is dat een bestuurder in beginsel niet in privé kan worden aangesproken 
voor een handelen of nalaten van de vennootschap. Zoals in artikel 2:3 BW is bepaald, is een 
rechtspersoon zelfstandig drager van rechten en verplichtingen. Onder omstandigheden kunnen echter 
uitzonderingen worden aangenomen en kan een bestuurder toch aansprakelijk zijn jegens de 
vennootschap of derden. Dan is sprake van bestuurdersaansprakelijkheid.  Er kan onderscheid worden 
gemaakt tussen de interne (van de bestuurder tegenover de vennootschap) en de externe 
aansprakelijkheid (de aansprakelijkheid van de bestuurder tegenover derden). Voordat ik inga op de 
bestuurdersaansprakelijkheid wil ik eerst een beeld schetsen van de taken en verantwoordelijkheden 
van een bestuurder en het bestuur. Daarna worden de interne en externe aansprakelijkheid van de 
bestuurder besproken.  
2.2  Taken van het bestuur 
Kort gezegd is de taak van het bestuur het besturen van de vennootschap, behoudens de beperkingen 
opgenomen in de statuten van de vennootschap.21 Wat dan onder besturen dient te worden verstaan, 
wordt niet concreet in de wet aangegeven. Zoals Huizink22 opmerkt is een zekere vaagheid in de 
omschrijving van het begrip besturen onvermijdelijk onder meer omdat de omstandigheden waaronder 
organisaties (lees: vennootschappen) moeten functioneren sterk van elkaar verschillen en voortdurend 
wijzigen. Assink23 merkt op dat de taken van het bestuur afhankelijk zijn van de aard, omvang en positie 
van de vennootschap. Doorgaans wordt meer concreet onder besturen verstaan het leiding geven aan 
de vennootschap, haar activiteiten en (arbeids)organisatie, het beheer van haar activa (waaronder ook 
haar handelsnaam, merken, intellectuele en industriële eigendom) en vermogen, financieel beheer en 
planning, vertegenwoordiging van de BV en het naleven van de statutaire en wettelijke regels voor haar 
organisatie en activiteiten.24 De verantwoordelijkheid van het bestuur reikt daarbij verder dan de 
                                                            
21 Zie artikel 2:239 lid 1 BW. 
22 Huizink 2013, p. 153. 
23 Assink 2007, p. 8. 
24 Slagter 2005, p. 313. 
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dagelijkse gang van zaken. Het bestuur van de BV moet ook plannen maken voor de toekomst, strategie 
bepalen en beleid uitstippelen.25   
In lid 1 van artikel 2:239 BW staat opgenomen dat de taken van het bestuur in de statuten kunnen 
worden beperkt. Een van deze statutaire beperkingen van de bestuursbevoegdheid kan de statutaire 
instructiebevoegdheid van artikel 2:239 lid 4 BW zijn, die de mogelijkheid geeft aan een ander orgaan 
van de vennootschap om specifieke aanwijzingen te geven aan het bestuur. Deze statutaire 
instructiebevoegdheid zal in hoofdstuk 4 aan de orde komen. In Boek 2 BW worden verder een aantal 
specifieke taken van het bestuur genoemd. Wettelijke taken zijn o.a.: het bijhouden van de boekhouding 
en het voeren van de administratie van de vennootschap (artikel 2:10 BW), het inschrijven van de 
vennootschap bij de Kamer van Koophandel (artikel 2:180 BW) en het bijhouden van de genomen 
besluiten door het bestuur (artikel 2:230 lid 4 BW).   
Artikel 2:9 BW regelt de bestuurstaak, de bestuurdersverantwoordelijkheid en de aansprakelijkheid van 
bestuurders jegens de rechtspersoon.26 Naar aanleiding van de invoering van de Wet Flex‐BV is de 
formulering van artikel 2:9 BW enigszins aangepast. Het nieuwe wetsartikel houdt rekening met een 
taakverdeling tussen bestuurders en er is aansluiting gezocht bij de jurisprudentie van de Hoge Raad 
over aansprakelijkheid van bestuurders op grond van onbehoorlijk bestuur, waarover in de volgende 
paragraaf meer. Verder sluit de huidige formulering beter aan bij artikel 2:239a BW. 27 Door het nieuwe 
wetsartikel  2:239a BW is formeel de keuzemogelijkheid voor een monistisch bestuursmodel in het 
Nederlandse vennootschapsrecht geïntroduceerd. De keuze kan nu worden gemaakt tussen een 
dualistisch bestuursmodel, d.w.z. een bestuur en een raad van commissarissen, of een monistisch 
bestuursmodel, d.w.z. met uitvoerende en toezichthoudende bestuurders.28  Omdat in mijn scriptie de 
focus ligt op het dualistische bestuursmodel zal ik niet verder ingaan op het monistische bestuursmodel.  
Voor wat betreft het takenpakket van het bestuur kan onderscheid worden gemaakt tussen een 
enkelvoudige vennootschap of een dochtervennootschap binnen concernverband. Ten aanzien van 
vennootschappen die onderdeel uitmaken van een concern heeft de Hoge Raad bepaald dat,  indien het 
bestuur de vennootschap bestuurt die aan het hoofd staat van een concern, het bestuur voldoende 
                                                            
25 Van Schilfgaarde 2013, p. 150.  
26 Bij de bespreking van de interne bestuurdersaansprakelijkheid zal dit wetsartikel verder besproken worden. 
27 Kamerstukken II 2008/09, 31 763, nr. 6, p. 18. 
28 Artikel 2:268 BW. 
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leiding dient te geven aan de ondernemingen die deel uitmaken van dat concern.29 Ik kom terug op de 
relevantie van het concernverband in hoofdstuk 3 bij de bespreking van de doorbraak van 
aansprakelijkheid. 
Het bestuur is verantwoordelijk voor het te voeren beleid van de vennootschap, moet dit zorgvuldig 
doen en dient ook de vrijheid te krijgen tot uitvoering van dit beleid. De vrijheid tot opereren kan 
beperkt worden door de wet, de statuten en het doel van de vennootschap.30  Daarnaast kan een 
bestuur, dat uit meer bestuurders bestaat, gebruikmaken van een onderlinge taakverdeling (bijv. door 
het vaststellen van een directiereglement dat zijn basis vindt in de statuten).31 In beginsel is sprake van 
een collectieve verantwoordelijkheid van het bestuur.32  
2.3  Interne bestuurdersaansprakelijkheid 
2.3.1  Artikel 2:9 BW 
Artikel 2:9 BW heeft betrekking op de interne aansprakelijkheid van bestuurders. Het gaat hierbij  om de 
bestuurder die persoonlijk aansprakelijk is ten opzichte van de vennootschap.  Conform artikel 2:9 BW 
lid 2 is een bestuurder voor het geheel aansprakelijk ter zake van onbehoorlijk bestuur, tenzij hem mede 
gelet op de aan anderen toebedeelde taken geen ernstig verwijt kan worden gemaakt en hij niet nalatig 
is geweest in het treffen van maatregelen om de gevolgen van onbehoorlijk bestuur af te wenden. 
De partijen in een artikel 2:9 BW‐procedure zijn de vennootschap en de bestuurders van de 
vennootschap. In geval van faillissement van de vennootschap zijn de curator en de bestuurders van de 
vennootschap partij. 33  De curator  vertegenwoordigt bij een dergelijke actie de vennootschap in 
faillissement en niet de crediteuren.34 Bij de bespreking van de externe aansprakelijkheid (paragraaf 2.4) 
zal nader op de bestuurdersaansprakelijkheid in faillissement worden ingegaan. Aandeelhouders of 
crediteuren van de vennootschap kunnen geen vordering instellen op grond van artikel 2:9 BW, daar 
                                                            
29 HR 10 januari 1990, ECLI:NL:HR:1990:AC1234. In arrest bevestigt de Hoge Raad het oordeel van  de Ondernemingskamer van 
de rechtbank (Hof Amsterdam (OK) 22 december 1983, ECLI:NL:GHAMS:1983:AC8232dat OGEM heeft gehandeld in strijd met 
elementaire beginselen van verantwoord ondernemerschap door niet in te grijpen toen een 100% dochter zich aan het toezicht 
en de leiding van de concerntop onttrok.  
30 Bij het doel van de vennootschap refereer ik hier aan de statutaire doelomschrijving van de BV (artikel 2:177 BW). Het 
bestuur van de BV is hieraan gebonden en conform artikel 2:7 BW is een door een rechtspersoon verrichte rechtshandeling 
vernietigbaar, indien daardoor het doel werd overschreden.  
31 Zie artikel 2:9 lid 1 BW. 
32 Zie ook Slagter 2005, hfdst. 7 en Strik in Ondernemingsrecht 2012/91. 
33 Artikel 2:248 lid 8 BW waarbij een vordering op grond van artikel 2:9 BW voor de curator mogelijk is. 
34 Artikel 2:9 jo. 2:248 lid 8 BW. 
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een vordering op grond van dit wetsartikel enkel openstaat voor iemand die bevoegd is de 
vennootschap in rechte te vertegenwoordigen.35  
2.3.1.1  Vereisten voor het aannemen van bestuurdersaansprakelijkheid ex artikel 2:9 BW 
 “Elke bestuurder is tegenover de rechtspersoon gehouden tot een behoorlijke vervulling van zijn taak….” 
Lid 1 van artikel 2:9 BW opent met de gedragsnorm waaraan een bestuurder dient te voldoen. Het 
wetsartikel geeft verder niet aan wat dan onder behoorlijke taakvervulling dient te worden verstaan. 
Het criterium van “behoorlijke taakvervulling” wordt in de jurisprudentie verder ingekleurd. Een 
bestuurder dient zijn taak in ieder geval te vervullen op een wijze waarop een redelijk bekwame en 
redelijk handelende functionaris die taak in de gegeven omstandigheden had behoren te verrichten.36   
In relatie tot de eis van de behoorlijke taakvervulling wordt in meer recente jurisprudentie het verband 
gelegd met het leerstuk van “corporate opportunities”.37  De rechtbank Zwolle‐Lelystad maakte hiermee 
een start en bevestigde in haar uitspraak dat bestuurders geen “corporate opportunities” aan de 
vennootschap mogen onthouden. Dit vloeit voor bestuurders onder meer voort uit de verplichting om 
bij de uitvoering van hun taak boven alles de belangen van de vennootschap in het oog te houden in 
overeenstemming met het bepaalde in artikel 2:8 en 2:9 BW.38 In een andere uitspraak werd door de 
rechtbank Midden‐Nederland bepaald dat uit artikel 2:9 en 2:8 BW voortvloeit dat een bestuurder een 
“corporate opportunity” ten gunste van de vennootschap dient te benutten en indien hij dit niet doet, 
hij tekort schiet in de uitoefening van de hem opgedragen taak.39  
Voor aansprakelijkheid op grond van artikel 2:9 BW is vereist dat aan de bestuurder een ernstig verwijt 
kan worden gemaakt.40 De voorwaarde van persoonlijk ernstig verwijt is in 1997 door de Hoge Raad in 
het arrest Staleman/Van de Ven41 gegeven en is nu na de invoering van de Wet Flex‐BV in Boek 2 BW  
bekrachtigd en opgenomen in artikel 2:9 BW. 
                                                            
35 Zie artikel 2:9 BW. 
36 HR 8 april 2005, ECLI:NL:PHR:2005:AS5010 r.o. 3.8. 
37 Onder corporate opportunities wordt dan verstaan: een mogelijkheid die zich voor de vennootschap voordoet om een 
transactie aan te gaan of zakelijke activiteiten te ontplooien die passen binnen het kader van haar bedrijfsvoering en waarvan 
kenbaar is dat de vennootschap daar een redelijk belang bij heeft of zou kunnen hebben.  
38 Rechtbank Zwolle‐Lelystad 30 januari 2008, ECLI:RBZLY:2008:BG0842. 
39 Rechtbank Midden‐Nederland 19 februari 2014 ECLI:NL:RBMNE:2014:457, r.o.o.4.11. Primair is dit een arbeidsrechtzaak, 
echter in de uitspraak wordt ingegaan op de corporate opportunities en de eventuele aansprakelijkheid van de bestuurder 
indien hij zijn eigen belangen laat prevaleren boven de belangen van de vennootschap. 
40 Vgl. art. 2:9 lid 1 BW. 
41 HR 10 januari 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2243. 
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In het Staleman‐Van de Ven‐arrest heeft de Hoge Raad bepaald dat het afhankelijk is van de 
omstandigheden van het geval of er sprake is van een ernstig verwijt. In ogenschouw moet worden 
genomen: “de aard van de door de rechtspersoon uitgeoefende activiteiten, de in het algemeen daaruit 
voortvloeiende risico’s, de taakverdeling binnen het bestuur, de eventueel voor het bestuur geldende 
richtlijnen, de gegevens waarover de bestuurder beschikte of behoorde te beschikken ten tijde van de 
aan hem verweten beslissingen of gedragingen, alsmede het inzicht en de zorgvuldigheid die mogen 
worden verwacht van een bestuurder die voor zijn taak berekend is en deze nauwgezet vervult.”42 
 
In het Schwandt/Berghuizer Papierfabriek‐arrest43 heeft de Hoge Raad voorts bepaald dat, indien een 
bestuurder gehandeld heeft in strijd met een statutaire bepaling die de rechtspersoon beoogd te 
beschermen, dit als zwaarwegende omstandigheid moet worden aangemerkt bij de beoordeling of 
sprake is van ernstige verwijtbaarheid. Zo zwaar zelfs dat de Hoge Raad oordeelt dat dit in beginsel de 
aansprakelijkheid van de bestuurder vestigt. Indien de aansprakelijk gestelde bestuurder echter feiten 
en omstandigheden kan aanvoeren op grond waarvan zou kunnen worden aangenomen dat zijn 
handelen geen ernstig verwijt oplevert, moet de rechter dit uitdrukkelijk in zijn oordeel betrekken. 
Huizink ziet het handelen in strijd met de statutaire bepalingen als een bewijsvermoeden dat de 
bestuurder kan ontkrachten door aannemelijk te maken dat het negeren van de statutaire voorschriften 
in het belang van de rechtspersoon geboden was.44 Onder verwijzing naar het Schwandt/Berghuizer 
Papierfabriek‐arrest herhaalt de Hoge Raad in het Skipper Club Charter/Jaarsma‐arrest45 dat voor 
interne aansprakelijkheid vereist is dat de bestuurder een ernstig verwijt treft, hetgeen beoordeeld 
dient te worden aan de hand van alle omstandigheden van het geval.  In deze zaak had het Hof eerder in 
hoger beroep aangegeven dat aansprakelijkheid op grond van artikel 2:9 BW slechts dan kan worden 
aangenomen “in het geval de betrokken bestuurder als zodanig (en derhalve niet als aandeelhouder46) zo 
onmiskenbaar en duidelijk in de vervulling van zijn taken is tekort gekomen dat daarover geen redelijk 
ondernemer zou kunnen twijfelen.” De Hoge Raad vond dit een te strenge maatstaf. Voorts komt in de 
jurisprudentie naar voren dat van een ernstig verwijt in beginsel sprake is indien de bestuurder zijn 
eigen belang heeft laten prevaleren boven dat van de vennootschap.47 
                                                            
42 HR 10 januari 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2243, r.o. 3.3.1. 
43 HR 29 november 2002,ECLI:NL:HR:2002:AE7011. 
44 Huizink 2013, p. 285. 
45 HR 4 april 2003, ECLI:NL:HR:2003:AF3419. 
46 In dit arrest was de bestuurder tevens aandeelhouder van de BV. 
47 Zie o.m. Rechtbank Midden‐Nederland 19 februari 2014, ECLI:NL:RBMNE:2014:457 en Hof Arnhem 15 januari 2013, 
ECLI:NL:GHARL:2013:BZ1981 r.o. 4.27.  
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In de parlementaire stukken bij de bespreking van de Wet Flex‐BV komt ook het “ernstig verwijt” 
criterium aan de orde bij de bespreking van de disculpatie. Voor een beroep op disculpatie moet de 
bestuurder bewijzen dat hem geen ernstig verwijt ter zake van het onbehoorlijke bestuur kan worden 
gemaakt.48 Hieruit blijkt een koppeling tussen onbehoorlijke taakvervulling en het ernstig verwijt 
criterium. 
In de literatuur zijn de meningen ten aanzien van de verhouding tussen beide maatstaven (onbehoorlijk 
bestuur en ernstig verwijt) verdeeld. Van Schilfgaarde is van mening dat het niet uitmaakt of een 
bestuurder zich bewust had moeten zijn van zijn falen. Voor aansprakelijkheid is voldoende dat een 
bestuurder het beter had kunnen en moeten weten.49 Strik concludeert aan de hand van jurisprudentie 
met betrekking tot artikel 2:9 BW dat de Hoge Raad kiest voor een geïntegreerde aanpak, te weten een 
integratie van het ernstig verwijt criterium in het huidige lid 2 van artikel 2:9 BW. 50 Dit betekent dat er 
zonder een ernstig verwijt geen onbehoorlijke taakvervulling is en derhalve ook geen 
aansprakelijkheid.51Raaijmakers,52 heeft, in mijn ogen terecht, kritiek op de omstandigheden zoals 
opgesomd in het Staleman/Van de Ven‐arrest, omdat deze geen heldere maatstaf geven voor 
toekomstige gevallen. Een rechter gaat achteraf de ondernemingsbeslissing(en) van het bestuur of de 
bestuurders inhoudelijk toetsen.  De (negatieve) gevolgen van de genomen beslissingen zijn dan al 
bekend en deze worden dan bewust of onbewust in het oordeel van de rechter meegenomen. Ook 
gevolgen die wellicht voor de bestuurder voorafgaand aan zijn beslissing niet waren te voorzien. Echter 
het is niet zo dat een bestuurder geheel machteloos is indien hij aansprakelijk wordt gesteld. Zoals in de 
volgende paragraaf uiteen zal worden gezet bestaat er de mogelijkheid tot disculpatie voor de 
individuele bestuurder.  
2.3.1.2  Disculpatiemogelijkheden van de individuele bestuurder 
De individuele disculpatie is in de politiek voorafgaand aan de invoering van de Wet Flex‐BV besproken. 
“Er bestaat wel de mogelijkheid tot individuele disculpatie. Disculpatie is mogelijk wanneer een 
bestuurder – mede gelet op de taakverdeling – geen ernstig verwijt kan worden gemaakt en hij niet 
nalatig is geweest in het treffen van maatregelen om de gevolgen van onbehoorlijk bestuur af te 
                                                            
48 Kamerstukken I 2010/11, 31 763, C, p. 5 en artikel 2:9 lid 2 BW. 
49 Van Schilfgaarde 2013, p. 140. 
50 Strik 2010, p. 19. 
51 Zie eveneens Asser/Maeijer/Van Solinge & Nieuwe Weme 2‐II*, nr. 448. 
52 Raaijmakers 2006, p. 283 e.v.  
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wenden.” 53 Het criterium van het ernstig verwijt komt hier weer terug. Als de bestuurder kan aantonen 
dat hem persoonlijk geen ernstig verwijt kan worden gemaakt, omdat het onbehoorlijk bestuur een taak 
betreft die aan een ander bestuurslid is toebedeeld, dan zou disculpatie mogelijk zijn.54 Echter deze 
disculpatiemogelijkheid is beperkt en de bewijslast die op de bestuurder rust is aardig zwaar. Volgens 
Kroeze, Timmerman & Wezeman is dit de consequentie van de gedachte dat de bestuurstaak een 
collectieve aangelegenheid is.55 Huizink56  legt artikel 2:9 BW zo uit dat indien het bestuur uit 
verschillende personen bestaat ten aanzien van het bestuur als college de onbehoorlijkheid van het 
bestuur alsmede de ernstige verwijtbaarheid daarvan bewezen moet worden.  Volgens Assink57 kan een 
onderlinge taakverdeling  niet als excuus worden gebruikt als het niet een aan enig bestuurder 
toebedeelde taak betreft of het een bestuurstaak betreft die niet door een taakverdeling aan de 
aangesproken bestuurder kan worden ontnomen, zoals de “algemene gang van zaken”, waartoe ook het 
financieel beleid van de onderneming gerekend kan worden. Andere auteurs sluiten daarbij aan en 
stellen dat besluiten die de hoofdlijnen van het beleid betreffen, altijd tot de collectieve 
verantwoordelijkheid van het bestuur van een vennootschap behoren.58 Een beroep op disculpatie door 
een bestuurder zou dan enkel nog mogelijk zijn op grond van bijvoorbeeld langdurige afwezigheid (i.v.m. 
ziekte) of misleiding door andere bestuurders.59 Een beperking in de disculpatiemogelijkheden van de 
bestuurder lijkt mij terecht. Een bestuurder blijft ondanks de taakverdeling verantwoordelijk voor de 
hoofdlijnen van het vennootschapsbeleid. 
Jurisprudentie van na invoering van de Wet Flex‐BV laat ook zien dat een heldere taakverdeling tussen 
bestuurders veelal niet helpt als de financiën niet op orde zijn of als er onvoldoende onderling toezicht 
is.60  In een recente uitspraak van het Hof Amsterdam is bevestigd dat bestuurders zich niet kunnen 
verschuilen achter een taakverdeling. Het Hof was in deze zaak van mening dat een succesvol beroep op 
individuele disculpatie door een bestuurder op grond van het feit dat hij niets wist van 
onregelmatigheden in de financiële administratie van de vennootschap, niet mogelijk was. De stelling 
dat de bestuurder niets heeft geweten van onregelmatigheden kan de bestuurder niet ontslaan van de 
                                                            
53 Kamerstukken II 2008/09, 31 763, 3, p. 8 en art. 2:9 BW. 
54 Holtzer, Leijten & Oranje 2013, p. 37. 
55 Zie ook Kroeze, Timmerman & Wezeman 2013, p. 169. 
56 Huizink 2013, p. 284. 
57 Assink 2007, p. 77. 
58 Van Schilfgaarde 2009, p. 140 en Slagter 2005, p. 59. 
59 De Valk 2009, p. 230. 
60 Zie bijv. Hof Amsterdam 12 juni 2012, ECLI:NL:GHAMS:2012:BX1192, Hof Amsterdam (OK) 31 juli 2012, 
ECLI:NL:GHAMS:2012:BX9814 en Hof Amsterdam (OK) 11 december 2012, ECLI:NL:GHAMS:2012:3805. 
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verplichting als bestuurder tot een adequaat toezicht en controle op de administratievoering door, in dit 
geval, de enige administrateur van de vennootschap.61  
2.3.2  Artikel 2:216 BW 
Bij de invoering van de Wet Flex‐BV is een nieuw artikel 2:216 BW ingevoerd, dat als uitgangspunt heeft 
dat een besluit tot uitkering van winst of reserves door de AV genomen dient te worden. In de statuten 
kan deze bevoegdheid worden beperkt of worden toegekend aan een ander orgaan. Het bestuur moet 
goedkeuring verlenen aan een dergelijk uitkeringsbesluit. Een besluit tot uitkering heeft geen gevolgen 
zolang het bestuur geen goedkeuring heeft verleend.62 In overeenstemming met lid 2 van artikel 2:216 
BW mag het bestuur slechts goedkeuring weigeren, indien het weet of redelijkerwijs behoort te 
voorzien,  dat de vennootschap na uitkering niet zal kunnen blijven voortgaan met het betalen van haar 
opeisbare schulden.  Artikel 2:216 BW heeft gevolgen voor de aansprakelijkheid van het bestuur. Het 
gaat hier om een interne aansprakelijkheid, al beoogt de bepaling de schuldeisers van de vennootschap 
tegen onverantwoorde uitkeringen te beschermen.63 Is een vennootschap na een uitkering niet meer in 
staat aan haar opeisbare verplichtingen te voldoen, dan zijn de bestuurders jegens de vennootschap 
hoofdelijk verbonden voor het tekort dat door de uitkering is ontstaan alsmede de wettelijke rente 
vanaf de dag van uitkering, indien zij ten tijde van de uitkering wisten of redelijkerwijs behoorden te 
voorzien dat deze situatie zich zou voordoen.64  Voor de ontvanger van een uitkering (in beginsel de 
aandeelhouder) is de aansprakelijkheid uit hoofde van artikel 2:216 BW gemaximeerd op het bedrag of 
de waarde van de door hem ontvangen uitkering, vermeerderd met de wettelijke rente. Dit laat echter 
onverlet dat bestuurders of aandeelhouders tevens aansprakelijk kunnen zijn op andere gronden, 
waaronder onrechtmatige daad en onbehoorlijke taakvervulling bij een faillissement van de 
vennootschap.65 De regeling omtrent de aansprakelijkheid van de bestuurders geldt ook voor 
medebeleidsbepalers (zie lid 4).  
In principe heeft de wetgever de bestuurdersaansprakelijkheid bij het doen van uitkeringen niet willen 
verzwaren, maar de vraag rijst toch of een bestuurder door artikel 2:216 BW nu meer risico op 
aansprakelijkstelling loopt. Voor het doen van een uitkering aan de aandeelhouder moet het bestuur 
een zogenaamde “uitkeringstoets” doen en in deze toets rekening houden met de liquiditeit, 
                                                            
61 Hof Arnhem‐Leeuwarden 21 oktober 2014, ECLI:NL:GHARL:2014:8067. 
62 Zie artikel 2:216 lid 2 BW. 
63 Kroeze, Timmerman & Wezeman 2013, p. 171. 
64 Artikel 2:216 lid 3 BW. 
65 Kamerstukken I 2011/12, 31 058, E, p. 15. 
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solvabiliteit en rentabiliteit van de vennootschap.66 Zoals Kroeze, Timmerman & Wezeman67 aangeven 
kan de uitkeringstest voor de bestuurders enige rechtsonzekerheid meebrengen. Het zal namelijk niet 
altijd eenvoudig zijn de juiste afweging te maken en de beoordeling van de juistheid van het besluit tot 
dividenduitkering vindt altijd achteraf plaats. 
Loopt een bestuurder nu meer risico op een aansprakelijkstelling sinds de invoering van artikel 2:216 
BW? Uit de parlementaire geschiedenis blijkt niet dat dit het uitgangspunt van de wetgever is geweest. 
Uitgangspunt was regels te stellen die bevorderen dat bij de besluitvorming in de vennootschap in 
voldoende mate rekening wordt gehouden met de gevolgen van die besluitvorming voor de schuldeisers 
van de vennootschap.68 Artikel 2:216 lid 2 BW richt zich tot het bestuur van de BV en verduidelijkt de 
verhouding tussen het bestuur en de aandeelhouders. Lid 3 gaat over de individuele disculpatie van een 
bestuurder en hierin is bepaald dat “niet verbonden is de bestuurder die bewijst dat het niet aan hem te 
wijten is dat de vennootschap de uitkering heeft gedaan en hij niet nalatig is geweest in het treffen van 
maatregelen om gevolgen daarvan af te wenden.” Dit betekent dat indien een bestuurder de   
boekhouding van de vennootschap op orde heeft en op basis van de beschikbare informatie tot een 
redelijk en onderbouwd oordeel is gekomen over de financiële positie van de vennootschap en de 
geoorloofdheid van de uitkeringen en zich rekenschap heeft gegeven van de belangen van de 
schuldeisers van de vennootschap geen aansprakelijkheid hoeft te vrezen.69 Ten aanzien van de 
disculpatie, wordt door de wetgever bevestigd dat deze volgt uit de algemene regeling voor interne 
aansprakelijkheid conform artikel 2:9 BW, maar dat zij met het oog op de duidelijkheid is opgenomen in 
de regeling voor uitkeringen aan aandeelhouders.70 
De wetgever verwijst duidelijk naar staande jurisprudentie over bestuurdersaansprakelijkheid inzake 
artikel 2:9 BW, specifiek naar de maatstaven zoals gegeven in het Staleman/Van der Ven‐arrest.71 De 
jurisprudentie van na de invoering van de Wet Flex‐BV heeft nog niet een verzwaring van de 
bestuurdersaansprakelijkheid laten zien. Ook wordt daarin verwezen naar rechterlijke uitspraken van 
voor de invoering Wet Flex BV.72 De invoering van artikel 2:216 BW heeft derhalve geen nieuwe, 
                                                            
66 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 26 en 29. De wetgever was niet van plan om een balanstest in te voeren, echter 
meende te moeten voldoen aan verplichtingen vanuit de EG betreffende het jaarrekeningenrecht. Zie Kamerstukken II 2008/09, 
31 058, 6, p. 25 en 26. 
67 Zie Kroeze, Timmerman & Wezeman 2013, p. 172. 
68 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 23. 
69 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 32. 
70 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 34. 
71 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 32. 
72 HR 8 november 1991, ECLI:NL:HR:1991:ZC0401en HR 6 februari 2004, ECLI:NL:HR:2004:AO3045. 
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zwaardere aansprakelijkheidsrisico’s voor bestuurders meegebracht en kan worden beschouwd als 
codificatie van bestaande rechtspraak.73 Zoals de wetgever heeft bevestigd is de uitkeringstest van 
artikel 2:216 BW een verbijzondering van de in artikel 2:9 BW opgenomen regeling voor 
aansprakelijkheid van bestuurders voor onbehoorlijke taakvervulling. Onbehoorlijke taakvervulling is 
niet specifiek benoemd in lid 3 van artikel 2:216 als voorwaarde voor aansprakelijkheid, echter is  in 
deze bepaling specifiek uitgewerkt als het goedkeuren van een uitkering waarvan men weet of 
redelijkerwijs behoort te weten dat die ertoe leidt dat de vennootschap niet kan voortgaan met het 
betalen van de opeisbare schulden. 74  
Dit wat betreft de interne bestuurdersaansprakelijkheid. Ten aanzien van de externe aansprakelijkheid, 
waarop hieronder nader zal worden ingegaan, valt op dat inzake vorderingen op grond van artikel 2:216 
BW samenloop wordt gezocht met vorderingen op grond van artikel 2:248 BW.75 Eveneens is er in de 
jurisprudentie een mogelijke samenloop waar te nemen met een onrechtmatige daadsvordering op 
grond van artikel 6:162 BW. In een uitspraak van de rechtbank Rotterdam,76 waarbij sprake was van een 
vennootschap in faillissement, werd bepaald dat een individuele crediteur in een onrechtmatige 
daadsvordering ontvankelijk kan zijn. Door de tegenpartij werd gesteld dat de individuele crediteur niet 
ontvankelijk zou zijn, omdat de curator exclusief bevoegd zou zijn op basis van de 
faillissementspauliana77 en op basis van het feit dat de norm van artikel 2:216 lid 3 BW niet op de 
bescherming van een enkele crediteur ziet, maar op bescherming van de gezamenlijke crediteuren.78 De 
rechtbank verwierp deze stelling onder verwijzing naar eerdere jurisprudentie,79 waarin door de Hoge 
Raad was bepaald dat de bevoegdheid van de curator om namens de crediteuren een derde aan te 
spreken vanwege diens onrechtmatig handelen jegens de gezamenlijke crediteuren, er niet aan in de 
weg staat dat individuele crediteuren van de failliet tegen deze derde op grond van hetzelfde 
feitencomplex een vordering kunnen indienen. Ten aanzien van de norm van artikel 2:216 lid 3 BW 
bepaalde de rechtbank  dat, ondanks dat artikel 2:216 BW ziet op de bescherming van crediteuren en 
niet specifiek bescherming van een individuele crediteur, een individuele crediteur zich in het kader van 
                                                            
73 Boschma & Schutte‐Veenstra, TvO 2012/116.  
74 Kamerstukken II 2008/09, 31 058, 6, p. 10. 
75 Rechtbank Rotterdam 15 februari 2012, ECLI:NL:RBROT:2012:BV6382, Rechtbank Arnhem 23 mei 2012, 
ECLI:NL:RBARN:2012:BW7461, Rechtbank Midden‐Nederland 22 mei 2013, ECLI:NL:RBMNE:2013:CA0803, Rechtbank Midden‐
Nederland 11 september 2013, ECLI:NL:RBMNE:2013:3655 en Rechtbank. Den Haag 8 januari 2014, ELCI:NL:RBDHA:2014:87. 
76 Rechtbank Rotterdam 15 februari 2012, , ECLI:NL:RBROT:2012:BV6382. 
77 conform artikel 42 e.v. Faillissementswet. 
78 Rechtbank Rotterdam 15 februari 2012, ECLI:NL:RBROT:2012:BV6382, 6.3 en 6.4. 
79 HR 21 december 2001, ECLI:NL:PHR:2001:AD2684. 
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het relativiteitsbeginsel80 kan beroepen op de norm van artikel 2:216 BW. Deze strekt er immers toe dat 
geen onttrekkingen dienen te worden gedaan als de crediteuren van de vennootschap kunnen worden 
geschaad.  Ten aanzien van de stelplicht en bewijslast conform artikel 6:162 BW merkt de rechtbank nog 
op dat aan de stelplicht is voldaan daar duidelijk is dat een dividenduitkering heeft plaatsgevonden, 
terwijl de betalingsverplichtingen nog niet waren voldaan.  Aangezien informatie over de achtergronden 
ten aanzien van het dividendbesluit bij de vennootschap aanwezig was, bepaalde  de rechtbank dat de 
individuele crediteur niet meer bewijslast diende te worden opgelegd. Deze bewijslast werd door de  
rechtbank bij de vennootschap neergelegd.81 Indien de vennootschap  niet slaagt in dat bewijs, dan staat 
daarmee volgens de rechtbank vast dat het dividendbesluit jegens de individuele crediteur onrechtmatig 
was.82 Op basis van het vorenstaande zou kunnen worden gesteld dat via de artikelen 2:248 en 6:162 
BW er een ingang is gecreëerd voor derden, schuldeisers, voor een aansprakelijkstelling op grond van 
artikel 2:216 BW.   
2.4  Externe bestuurdersaansprakelijkheid 
 In het geval van externe aansprakelijkheid stelt een derde, bijvoorbeeld een crediteur of de fiscus, een 
bestuurder persoonlijk aansprakelijk voor geleden schade. De grondslag voor een dergelijke 
aansprakelijkstelling is vaak artikel 2:248 BW (aansprakelijkheid in geval van faillissement van de 
vennootschap) of artikel 6:162 BW (onrechtmatige daad).   
 
2.4.1  Artikel 2:248 BW 
De faillissementsaansprakelijkheid van de bestuurder van de BV is geregeld in art. 2:248 BW. Dit 
wetsartikel is niet gewijzigd met de invoering van de Wet Flex‐BV. 
In lid 1 is bepaald: “In het geval van faillissement van de vennootschap is iedere bestuurder jegens de 
boedel hoofdelijk aansprakelijk voor het bedrag van de schulden voor zover deze niet door vereffening 
van de overige baten kunnen worden voldaan, indien het bestuur zijn taak kennelijk onbehoorlijk heeft 
vervuld en aannemelijk is dat dit een belangrijke oorzaak is van het faillissement.”  
                                                            
80 Relativiteit is een van de vijf vereisten voor een onrechtmatige daad en houdt in dat de door de “dader” overtreden norm 
moet zijn geschreven ter bescherming van het geschonden belang. Op de onrechtmatige daad zal nader worden ingegaan in 
paragraaf  2.4.2. 
81 Rechtbank Rotterdam 15 februari 2012, ECLI:NL:RBROT:2012:BV6382, r.o. 6.19. 
82 Idem, r.o. 6.21. 
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In lid 1 staat dat de bestuurder aansprakelijk is jegens de “boedel”. Met de boedel wordt gedoeld op de 
gezamenlijke schuldeisers van de vennootschap.83 
 
In artikel 2:248 BW is de maatstaf voor de bestuurdersaansprakelijkheid “kennelijk onbehoorlijk 
bestuur.” In het Panmo‐arrest84 heeft de Hoge Raad aan deze maatstaf invulling gegeven. Volgens dit 
arrest is vereist dat geen redelijk denkend bestuurder onder dezelfde omstandigheden tot dezelfde 
handelwijze zou zijn gekomen.  
In een meer recent arrest85 heeft de Hoge Raad bepaald dat het bij kennelijk onbehoorlijk bestuur in de 
zin van artikel 2:248 lid 1 en 2 BW gaat om de taakvervulling door het bestuur van de vennootschap. 
Onderzocht moet worden of er sprake is geweest van onbehoorlijke taakvervulling door het bestuur. Als 
daarvan sprake is, dan is in beginsel ieder van de individuele bestuurders jegens de boedel hoofdelijk 
aansprakelijk.  
 
De curator kan het bestuur van de vennootschap in faillissement aansprakelijk stellen. De bewijslast 
voor de aansprakelijkheid ligt in beginsel bij de curator, echter de wetgever is de curator in lid 2 van 
artikel 2:2248 BW tegemoet gekomen.  In lid 2 van artikel 2:248 BW is het wettelijk vermoeden 
opgenomen dat wanneer het bestuur niet heeft voldaan aan zijn boekhoudplicht (conform artikel 2:10 
BW) of publicatieplicht (conform artikel 2:394 BW) dit een onweerlegbaar vermoeden van onbehoorlijke 
taakvervulling oplevert. Vervolgens levert het niet voldoen aan de boekhoudplicht en/of publicatieplicht 
een weerlegbaar vermoeden op dat onbehoorlijke taakvervulling een belangrijke oorzaak van het 
faillissement van de vennootschap is.86 Door deze zogenaamde “bewijsvermoedens” is de bewijslast 
voor de curator enigszins verlicht. Als de curator kan bewijzen dat niet is voldaan aan de boekhoudplicht 
en/of publicatieplicht van het bestuur, dan staat de onbehoorlijke taakvervulling daarmee vast.87 
In de laatste zin van lid 2 artikel 2:248 BW heeft de wetgever nog toegevoegd dat een onbelangrijk 
verzuim niet in aanmerking wordt genomen.  Wat dan een onbelangrijk verzuim is, wordt in het 
wetsartikel niet nader aangegeven. Hiervoor moet worden gekeken naar de jurisprudentie. De Hoge 
Raad heeft geoordeeld dat de vraag of sprake is van een onbelangrijk verzuim moet worden beantwoord 
                                                            
83 Kamerstukken II 1980/81, 16 331, 3, p. 6 en HR 18 september 2009, ELCI:NL:PHR:2009:BI5912. 
84 HR 8 juni 2001, ECLI:NL:HR:2001:AB2053. 
85 HR 1 november 2013, ECLI:NL:HR:2013:1079. 
86 Zie o.m. conclusie HR 26 september 2014, ECLI:NL:PHR:2014:707,HR 17 november 2006, ECLI:NL:PHR:2006:AY9710 en HR 17 
mei 2013, ECLI:NL:PHR:2013:BZ7189. 
87 HR 20 mei 1988, ECLI:NL:HR:1988:AD0329 
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naar de omstandigheden van het geval en dat de stelplicht en bewijsplicht daarvoor bij de aangesproken 
bestuurder liggen.88  
 
De boekhoudplicht van artikel 2:10 BW verplicht het bestuur de administratie zodanig te voeren dat te 
allen tijde de rechten en verplichtingen van de rechtspersoon kunnen worden gekend. De Hoge Raad 
heeft geoordeeld dat daaraan is voldaan indien snel inzicht kan worden verkregen in de debiteuren‐ en 
crediteurenpositie op enig moment en dat deze posities en de stand van de liquiditeiten, gezien de aard 
en omvang van de rechtspersoon, een redelijk inzicht geven in de vermogenspositie van de 
vennootschap.89 In jurisprudentie wordt niet duidelijk bepaald wat nu een onbelangrijk verzuim zou zijn 
inzake de boekhoudplicht. Bepaald is dat  in het bijzonder rekening dient te worden gehouden met de 
redenen die tot de schending van de boekhoudplicht hebben geleid. 90 
Ik kan mij zo voorstellen dat bijvoorbeeld een computerstoring waardoor de administratie tijdelijk niet 
in te zien is, aangemerkt kan worden als een onbelangrijk verzuim.   
Voor wat betreft de publicatieplicht (conform artikel 2:394 BW) zou een onbelangrijk verzuim kunnen 
zijn  een lichte overschrijding van de publicatietermijn van de jaarcijfers van de vennootschap.91 Hoe 
meer de publicatietermijn, te weten dertien maanden na afloop van het boekjaar,92 wordt overschreden 
hoe zwaarder dit bij de omstandigheden van het geval zal meewegen. Voor beantwoording van de vraag 
of te late publicatie van de jaarrekening kwalificeert als onbehoorlijke taakvervulling door het bestuur 
dan wel als onbelangrijk verzuim in de zin van artikel 2:248 lid 2 is beslissend of de aangevoerde 
omstandigheden een aanvaardbare verklaring opleveren voor de te late publicatie. Dat die 
omstandigheden tot de risicosfeer van de bestuurder behoren, is daarbij niet van belang.93 Een 
betrekkelijk belang bij de openbaarmaking van de jaarrekening, omdat de vennootschap weinig tot geen 
activiteiten zou hebben wordt door de Hoge Raad niet als een onbelangrijk verzuim gezien.94  
In de jurisprudentie is wel ingegaan op een mogelijk onderscheid tussen de  boekhoudplicht en 
publicatieplicht.95 De Hoge Raad bepaalde dat schending van de boekhoudplicht ernstiger is dan 
schending van de publicatieverplichting, maar dat het niet is gebleken dat de wetgever met het oog op 
de ingevoerde verscherpte aansprakelijkheid schending van de publicatieverplichting van minder belang 
                                                            
88 HR 2 februari 1996, ECLI:NL:HR:1996:ZC1981   
89 Zie HR 11 juni 1993, ECLI:NL:HR:1993:ZC0994en HR  10 oktober 2014, ECLI:NL:HR:2014:2932. 
90 HR 2 februari 1996, ECLI:NL:HR:1996:ZC1981   
91 idem. 
92 Zie artikel 2:394 BW. 
93 HR 12 juli 2013, ECLI:NL:HR:2013:BZ7189.  
94 Idem. 
95 HR 20 oktober 2006, ECLI:NL:HR:2006:AY7916 en zie ook HR 12 juli 2013, ECLI:NL:PHR:2013:BZ7189. 
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heeft geacht dan schending van de boekhoudplicht.  Ook in de literatuur is de publicatieplicht 
besproken. Zo is Van Schilfgaarde96 van mening dat een verwijzing naar artikel 2:394 BW in lid 2 van 
artikel 2:248 BW niet nodig is, omdat het voor de curator geen verschil maakt of de jaarcijfers van de 
vennootschap openbaar zijn gemaakt. Lennarts97 meent dat aan het niet voldoen aan de publicatieplicht 
geen vergaande aansprakelijkheidssanctie verbonden dient te worden.  
 De vraag kan wel worden gesteld wat nu de toegevoegde waarde is van de schending van de 
publicatieplicht als criterium voor onbehoorlijk bestuur. De gedeponeerde cijfers zijn vaak een 
summiere weergave van de financiële administratie van de vennootschap en daarnaast kunnen deze 
cijfers verouderd zijn Het is dan de vraag of crediteuren die de gepubliceerde cijfers raadplegen nog wel 
een actuele weergave van de financiële toestand van de vennootschap te zien krijgen.  
Ten aanzien van de voorwaarde van de boekhoudplicht is weinig discussie in literatuur en 
jurisprudentie. Zoals Huizink98 aangeeft is het begrijpelijk dat het niet bijhouden van een 
vennootschapsadministratie zware gevolgen heeft: indien een dergelijke administratie niet aanwezig is, 
is het voor de curatoren moeilijk om na te gaan of er voorafgaande aan het faillissement 
ongerechtigheden zijn geweest die zouden kunnen leiden tot bestuurdersaansprakelijkheid.  
 
Zoals hiervoor aangegeven kan het vermoeden dat de onbehoorlijke taakvervulling een belangrijke 
oorzaak is van het faillissement  door de bestuurder worden weerlegd. Volgens de Hoge Raad volstaat 
dat de aangesproken bestuurder aannemelijk maakt dat andere feiten of omstandigheden dan zijn 
onbehoorlijke taakvervulling een belangrijke oorzaak van het faillissement zijn geweest. 99  De Hoge 
Raad is in dit arrest nader ingegaan op de positie van de bestuurder en oordeelde dat, indien een 
bestuurder een van buiten komende oorzaak voor het faillissement stelt, en de curator de bestuurder 
verwijt dat hij heeft nagelaten het intreden van die oorzaak te voorkomen, de bestuurder (tevens) feiten 
en omstandigheden zal moeten stellen en zo nodig aannemelijk maken waaruit blijkt dat dit nalaten 
geen onbehoorlijke taakvervulling oplevert.  Slaagt de bestuurder hierin, dan is het aan de curator om 
op grond van lid 1 van artikel 2:248 BW aannemelijk te maken dat de kennelijke onbehoorlijke 
taakvervulling mede een belangrijke oorzaak van het faillissement is geweest.100  
 
                                                            
96 Van Schilfgaarde 1986, p. 56.  
97 Lennarts2008, p. 135. 
98 Huizink 2013, p. 287. 
99 HR 30 november 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA6773. 
100 HR 20 oktober 2006, ECLI:NL:HR:2006:AY7916. 
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Mocht het zo zijn dat een bestuurder niet de aansprakelijkheid op grond van artikel 2:248 lid 2 BW kan 
weerleggen of hij conform artikel 2:248 lid 1 BW aansprakelijk is, dan is er nog de 
disculpatiemogelijkheid van lid 3 van artikel 2:248 BW. Niet aansprakelijk is de bestuurder die bewijst 
dat de onbehoorlijke taakvervulling door het bestuur niet aan hem te wijten is en dat hij niet nalatig is 
geweest in het treffen van maatregelen om de gevolgen daarvan af te wenden. De disculpatieruimte 
voor een individuele bestuurder is beperkt en volgens de wetgever vergelijkbaar met artikel 2:9 BW.101 
De ruimte die de wetgever voor een individuele bestuurder ziet, is er bijvoorbeeld wanneer hij kan 
aantonen dat hij zich heeft verzet tegen het beleid, maar door andere bestuurders werd overstemd.102 
Echter het moet dan wel meer zijn dan enkel tegenstemmen.103Wat bij de aansprakelijkstelling nogal 
voor verwarring zorgt, is dat in lid 1 van artikel 2:248 BW wordt gesproken over kennelijk onbehoorlijke 
taakvervulling door “het bestuur” en niet door “een bestuurder”. In de parlementaire geschiedenis is 
hier op ingegaan en aangegeven dat het onbehoorlijk handelen van een individuele bestuurder in deze 
geldt als onbehoorlijk handelen van het bestuur.104 In de jurisprudentie is bevestigd dat lid 3 moet 
worden gelezen in samenhang met de collectieve verantwoordelijkheid en hoofdelijke aansprakelijkheid 
van lid 1 van artikel 2:248 BW.105  In de literatuur wordt door de meeste auteurs, zij het beperkt, wel 
ruimte gezien voor een disculpatie voor een individuele bestuurder.106 Ten aanzien van de formulering 
van het wetsartikel merkt Van Schilfgaarde op dat de redactie berust op een taalkundig misverstand en 
dat in plaats van “het bestuur” moet worden gelezen “het bestuur of een bestuurder.”107 Ten aanzien 
van de bewijsvermoedens van lid 2 van artikel 2:248 BW bepaalde de Hoge Raad108 dat disculpatie  
alleen dan mogelijk zou kunnen zijn indien er geen sprake is geweest van schending van de boekhoud‐ 
en publicatieplicht conform lid 2 van artikel 2:248 BW, omdat het gehele bestuur zijn taak kennelijk 
onbehoorlijk heeft vervuld. In eerste instantie werd derhalve in de jurisprudentie  geen 
disculpatieruimte gezien  voor een individuele bestuurder. Echter later bepaalde  het Hof Den Haag dat 
disculpatie wel mogelijk is, echter het disculpatieverweer dient dan wel betrekking te hebben over het 
over de gehele linie gevoerde bestuur.109 Bij het treffen van maatregelen dient de bestuurder aan te 
tonen dat hij alle maatregelen heeft getroffen die binnen zijn bereik lagen om de gevolgen van 
                                                            
101 Kamerstukken II 1980/81, 16 631, 3, p. 5. 
102 Idem. 
103 Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 9, p. 17. 
104 Idem. 
105 HR 7 september 1990, ECLI:NL:HR:1990:AB9949. 
106 Asser/Maeijer, Van Solinge & Nieuwe Weme 2‐II* 2009/460; De Groot 2011, p. 117; De Valk 2009, p. 230. 
107 Van Schilfgaarde 2009, p. 148. 
108 HR 20 mei 1988, ECLI:NL:HR:1988:AD0329. 
109 Hof Den Haag 28 september 1999, ECLI:NL:GHSGR:1999:AG3539. 
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onbehoorlijke taakvervulling af te wenden.110 Dat de bewijslast voor disculpatie op de bestuurder rust is 
onlangs weer bevestigd door de Hoge Raad.111 
Zoals hiervoor aangegeven wordt er in de literatuur wel disculpatieruimte gezien en dit is ook bevestigd 
door de wetgever. Het disculpatieverweer is ook toegelaten in geval van het ontbreken van een 
behoorlijke boekhouding en de jaarstukken, al zal niet gemakkelijk mogen worden aangenomen dat een 
bestuurder geen verwijt treft ten aanzien van de verwaarlozing van een zo fundamentele 
bestuursplicht.112 Kortom op de bestuurder rust een zware bewijslast.  
 
De bestuurders zijn (zie lid 1 artikel 2:248 BW) aansprakelijk voor het bedrag van de schulden voor zover 
deze niet door vereffening van de overige baten kunnen worden voldaan. Lid 4 van artikel 2:248 BW 
geeft echter de rechter de bevoegdheid  om het bedrag waarvoor de bestuurder aansprakelijk kan 
worden gesteld in een tweetal gevallen te matigen. Er is de mogelijkheid van een collectieve matiging, 
voor het gehele bestuur,  waarbij dan gekeken wordt naar de aard en de ernst van de onbehoorlijke 
taakvervulling door het bestuur, de andere oorzaken van het faillissement, alsmede de wijze waarop dit 
is afgewikkeld. Verder is er de mogelijkheid van individuele matiging, waarbij  dan wordt gelet op de 
periode waarin een individuele bestuurder als zodanig benoemd is geweest.  De rechter kan dus onder 
omstandigheden corrigerend optreden.113 Zo zijn er uitspraken van de rechtbank Midden‐Nederland 
waarin de rechter de aansprakelijkheid van de bestuurder tot nihil matigde, omdat de aangesproken 
bestuurder werd tegengewerkt in de uitoefening van zijn functie. In een ander zeer recente uitspraak 
zag het Hof Arnhem‐Leeuwarden aanleiding tot matiging van de aansprakelijkheid, omdat de 
aangesproken bestuurder zeer constructief had meegewerkt in het voorafgaande enquêteonderzoek en 
zelf ook tot de gedupeerde concurrente schuldeisers behoorde.114 De rechter kan het matigingsrecht 
ambtshalve toepassen, maar ook de gedaagde bestuurder kan hier een beroep op doen. Hij kan in een 
conclusie gronden aanvoeren die matiging rechtvaardigen.115 
 
Lid 6 van artikel 2:248 BW beperkt de periode waarvoor de curator een bestuurder aansprakelijk kan 
stellen. De vordering kan slechts worden ingesteld op grond van onbehoorlijke taakvervulling in de 
periode van drie jaren voorafgaande aan het faillissement. De wetgever heeft deze bepaling 
                                                            
110 Olaerts 2007, p. 161‐162. 
111 HR 6 maart 2015, ECLI:NL:HR:2015:522. 
112 Idem. 
113 HR 20 juni 2008, ECLI:NL:PHR:2008:BC8974. 
114 Zie o.m. Rechtbank Utrecht 17 juli 1996, ECLI:NL:RBUTR:1996:AG3110, Rechtbank Midden‐Nederland 9 juni 2004, 
ECLI:NL:RBUTR:2004:AP1506 en Hof Arnhem‐Leeuwarden 23 december 2014, ECLI:NL:GHARL:2014:10159. 
115 Kamerstukken II 1980/81, 16 331, 3, p. 4. en HR 20 juni 2008, ECLI:NL:PHR:2008:BC8974. 
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opgenomen, omdat indien een dergelijke beperking er niet zou zijn, de werking van artikel 2:248 BW 
voor (gewezen) bestuurders te bezwaarlijk zou zijn.116 
 
Belangrijk is ook lid 7 van artikel  2:248 BW dat gaat over de feitelijke beleidsbepaler. Deze wordt in dit 
lid gelijkgesteld aan de bestuurder. Hieronder kunnen onder omstandigheden ook personen zoals een 
aandeelhouder en een commissaris worden begrepen, maar ook de moedermaatschappij van een 
gefailleerde dochtervennootschap, die zich actief met het beleid van de vennootschap bemoeit. De 
aansprakelijkheid van deze moedermaatschappij zal ik in hoofdstuk 3 bespreken.  
2.4.2  Artikel 6:162 BW (onrechtmatige daadsactie) 
Individuele crediteuren kunnen geen beroep doen op artikel 2:248 BW en dan kan een vordering op 
basis van de onrechtmatige daadsactie uitkomst bieden.117 Artikel 6:162, lid 1 BW luidt: “Hij die tegen 
een ander een onrechtmatige daad pleegt welke hem kan worden toegerekend, is verplicht de schade die 
de ander dientengevolge lijdt, te vergoeden.” Lid 2 van het artikel definieert wat onder een 
onrechtmatige daad dient te worden verstaan: “een inbreuk op een recht of een daad in strijd met een 
wettelijke plicht, of in strijd met hetgeen volgens ongeschreven recht in het maatschappelijke verkeer 
betaamt.” Er is een vijftal eisen waaraan voldaan moeten worden wil een onrechtmatige daadsactie 
slagen: onrechtmatige gedraging, toerekenbaarheid van de daad aan de dader, schade, causaal verband 
tussen daad en schade en relativiteit (artikel 6:162 jo. 6:163 BW). In relatie tot de aansprakelijkheid van 
een bestuurder van een vennootschap zijn de voorwaarden voor een onrechtmatige daad in de 
jurisprudentie ingekleurd. Hierna zal daarop verder worden ingegaan.  
2.4.3  Vereisten ontstaan aansprakelijkheid ex artikel 6:162 BW 
Bestuurders kunnen in beginsel niet persoonlijk aansprakelijk worden gesteld voor daden van de 
vennootschap. Echter onder bijzondere omstandigheden is een aansprakelijkstelling op grond van artikel 
6:162 BW mogelijk, waarbij moet worden voldaan aan de vereisten zoals hiervoor genoemd. Daarbij is 
van belang dat, om tot een aansprakelijkstelling te komen, de bestuurder een persoonlijk verwijt dient 
te kunnen worden gemaakt.118  
                                                            
116 Kamerstukken II 1980/81, 16 331, 3, p. 6. 
117 Olaerts 2007, p. 170‐171. 
118 Artikel 6:162 lid 3 BW. 
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Een belangrijk arrest in dit verband is het Beklamel‐arrest.119 De Hoge Raad heeft in dit arrest de 
zogenaamde Beklamel‐norm geïntroduceerd. In dit arrest bepaalde de Hoge Raad dat de bestuurder 
persoonlijk aansprakelijk was, omdat hij verplichtingen namens de vennootschap was aangegaan,  
terwijl de bestuurder wist of redelijkerwijze behoorde te begrijpen dat de vennootschap niet, of niet 
binnen redelijke termijn, aan haar verplichtingen zou kunnen voldoen en geen verhaal zou kunnen 
bieden voor de schade die de schuldeiser op grond daarvan zou lijden. In daarop volgende arresten 
heeft de Hoge Raad deze norm bevestigd.120 In het arrest Ontvanger/Roelofsen 121 heeft de Hoge Raad 
een aantal omstandigheden genoemd waaronder een bestuurder voor schade van de schuldeiser 
aansprakelijk kan worden gehouden indien zijn handelen of nalaten als bestuurder ten opzichte van de 
schuldeiser in gegeven omstandigheden zodanig onzorgvuldig is, dat hem daarvan persoonlijk een 
ernstig verwijt kan worden gemaakt.  
Echter deze omstandigheden zijn niet limitatief. Er kunnen zich andere omstandigheden voordoen op 
basis waarvan ook bestuurdersaansprakelijkheid uit onrechtmatige daad van toepassing kan zijn. Zo kan 
het wekken van een schijn van kredietwaardigheid tevens een grondslag zijn voor aansprakelijkheid op 
grond van onrechtmatige daad.122 Eveneens kan het handelen van bestuurders onrechtmatig zijn, indien 
er sprake is van selectieve betaling.123 
Vraag moet steeds zijn of de bestuurder van zijn optreden als bestuurder, persoonlijk een dusdanig 
zwaar verwijt kan worden gemaakt dat gezegd kan worden dat de bestuurder gehandeld heeft in strijd 
met een bepaalde op hem persoonlijk betrekking hebbende maatschappelijke zorgvuldigheidsnorm als 
bedoeld in artikel 6:162 BW.124  
 
Het persoonlijk voldoende ernstig verwijt is een zwaardere norm dan de gewone norm die wordt 
gehanteerd bij onrechtmatig handelen. De Hoge Raad zorgde in 2012125  voor onduidelijkheid inzake het 
vereiste van een persoonlijk voldoende ernstig verwijt bij een aansprakelijkstelling van een bestuurder. 
In deze zaak hadden de kopers van een villa in Spanje hun makelaar en zijn makelaardijvennootschap 
aansprakelijk gesteld wegens wanprestatie en onrechtmatig handelen bij de bemiddeling. Het Hof 
                                                            
119 HR 6 oktober 1989, ECLI:NL:HR:1989:AB9521. 
120 Zie o.m. HR 10 juni 1994, ECLI:NL:HR:1994:ZC1390en HR 18 februari 2000, ECLI:NL:HR:2000:AA4873.  
121 HR 8 december 2006, ECLI:NL:HR:2006:AZ0758. 
122 Zie o.m. HR 28 juni 1957, NJ 1957/514 en HR 19 februari 1988, ECLI:NL:HR:1988:AG576. 
123 HR 12 juni 1998, ECLI:NL:HR:1998:ZC2669.In dit arrest ging het om een indirecte doorbraak van aansprakelijkheid naar de 
moedermaatschappij van de vennootschap. Op deze vorm van aansprakelijkheid zal in het volgende hoofdstuk worden 
teruggekomen. 
124 Zie o.m. HR 4 februari 2011, ECLI:NL:HR:2011: BO9577 en HR 21 november 2014, ECLI:NL:PHR:2014:2242. 
125 HR 23 november 2012, ECLI:NL:HR:2012:BX5881 
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oordeelde dat de onrechtmatige daad zowel aan de makelaar als aan de makelaardij kon worden 
toegerekend en wees de vordering van de kopers toe. In cassatie klaagde de makelaar dat het Hof had 
miskend dat hij slechts naast de vennootschap aansprakelijk gehouden kan worden, indien hem als 
bestuurder van de vennootschap een voldoende ernstig verwijt kon worden gemaakt. De Hoge Raad 
verwierp dit standpunt en oordeelde dat in deze zaak de makelaar niet als bestuurder, maar zelf 
aansprakelijk werd gehouden wegens schending van een op hem persoonlijk rustende 
zorgvuldigheidsnorm. Voor een dergelijke aansprakelijkheid gelden de gewone regels van onrechtmatige 
daad en is niet vereist dat de bestuurder een ernstig verwijt van zijn handelen kan worden gemaakt.  
Naar aanleiding van dit arrest kwam de vraag naar voren of er een nieuwe categorie van 
bestuurdersaansprakelijkheid was gecreëerd, waarvoor de maatstaf voldoende ernstig verwijt niet zou 
gelden, als gevolg waarvan een lagere drempel voor bestuurdersaansprakelijkheid zou ontstaan. Echter 
de Hoge Raad heeft in een later arrest126  het Spaanse villa‐arrest willen verduidelijken door aan te 
geven dat in laatstgenoemde zaak er geen sprake was van bestuurdersaansprakelijkheid. De Hoge Raad 
bepaalde dat bij een normschending door iemand die (ook) bestuurder van een vennootschap is, het er 
om gaat of de betrokkene heeft gehandeld bij zijn taakvervulling als bestuurder van de vennootschap. 
Zo ja, dan is hij slechtst persoonlijk aansprakelijk (uit hoofde van bestuurdersaansprakelijkheid) als hem 
persoonlijk een voldoende ernstig verwijt kan worden gemaakt. Zo nee, dan is de vraag of de 
geschonden norm op de betrokkene persoonlijk rustte, waarbij geen verzwaarde 
aansprakelijkheidsmaatstaf geldt. 
 
Voor een aansprakelijkheid wegens handelen als bestuurder op grond van onrechtmatige daad moet de 
bestuurder dus een persoonlijk ernstig verwijt te maken zijn. Dat het moet gaan om een persoonlijk 
ernstig verwijt is in diverse uitspraken van de Hoge Raad bevestigd.127  Eveneens in een zeer recent 
arrest van de Hoge Raad.128 In deze zaak had het Hof het verwijt dat het de bestuurder maakte, niet 
uitdrukkelijk als “persoonlijk ernstig verwijt” aangemerkt. De Hoge Raad oordeelde dat uit de 
overwegingen van het Hof niet blijkt dat het heeft onderzocht of de bestuurder ter zake een persoonlijk 
ernstig verwijt kon worden gemaakt en verwees de zaak naar een ander Hof om hier alsnog uitspraak 
over te doen. De voorwaarden voor bestuurdersaansprakelijkheid op grond van de onrechtmatige daad 
zijn aardig strikt. Het zou naar mijn mening ook niet wenselijk zijn ruime voorwaarden te hanteren, 
                                                            
126 HR 5 september 2014, ECLI:NL:HR:2014:2628. 
127 Zie o.m. HR 8 januari 1999, ECLI:NL:HR:1999:ZC2812, HR 8 december 2006, ECLI:NL:HR:2006:AZ0758 en HR 26 juni 2009, 
ECLI:NL:HR:2009:BI0468. 
128 HR 6 februari 2015, ECLI:NL:HR:2015:246. 
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aangezien een bestuurder zich dan wel twee keer zou bedenken voordat hij stappen zou ondernemen 
om de vennootschap uit mogelijk zwaar weer te halen. De bestuurder riskeert persoonlijke 
aansprakelijkheid. Het is duidelijk dat een toerekening van een onrechtmatige daad zeer van de 
omstandigheden van het geval afhankelijk is, dus een duidelijk criterium voor aansprakelijkheid valt niet 
te geven. Het is daarom zaak voor de bestuurder om zich goed te laten informeren over de stand van 
zaken binnen zijn onderneming en zijn vervolgstappen goed te onderbouwen. 
 
2.4.4  Disculpatiemogelijkheden 
Voor een aansprakelijkheidsactie op basis van artikel 6:162 BW gelden de algemene regels van 
bewijsrecht. Volgens die regels behoort de eiser te stellen en te bewijzen dat de onrechtmatige daad 
aan de gedaagde kan worden toegerekend. De eiser in een onrechtmatig daadsactie heeft eveneens een 
eigen verantwoordelijkheid. Indien een schuldeiser volledig op de hoogte is van de betalingsproblemen 
van een vennootschap, maar om wat voor reden dan ook door blijft leveren, kan er bezwaarlijk een 
waarschuwingsplicht van de bestuurder worden aangenomen.129 
Het bestaan van een rechtvaardigingsgrond voor zijn handelen moet door de bestuurder worden gesteld 
en bewezen.130 Zoals Strik131 aangeeft zijn er voor een aansprakelijkheid op grond van artikel 6:162 BW 
twee elementen van belang zijn: eerst moet worden vastgesteld of het in het geding zijnde gedrag kan 
worden gekwalificeerd als een onrechtmatige daad en of er geen rechtvaardigingsgrond is. Vervolgens 
komt aan de orde of de onrechtmatige daad aan de individuele bestuurder kan worden toegerekend.  
Een aansprakelijkstelling op basis van artikel 6:162 BW kan lastig zijn vanwege de moeilijke 
bewijsstelling van de persoonlijke ernstige verwijtbaarheid die nodig is voor het persoonlijk 
aansprakelijk stellen van de bestuurder. Uit de jurisprudentie is voorts niet duidelijk wat nu de algemene 
normen zijn voor een behoorlijke taakvervulling. Ieder arrest is weer toegespitst op een specifiek geval. 
Wel kan worden gesteld dat bestuurdersaansprakelijkheid op grond van een onrechtmatige daad niet 
snel wordt aanvaard. Vanuit economisch oogpunt gezien zou dit ook niet wenselijk zijn, aangezien 
bestuurders vanwege de dreiging van bestuurdersaansprakelijkheid geen reddingspogingen zouden 
ondernemen als de vennootschap in de problemen komt.   
 
                                                            
129 Hof Leeuwarden 24 mei 2006, ECLI:NL:GHLEE:2006:AX6252. 
130 Strik 2010, p. 47. 
131 Strik 2010, p. 31. 
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2.5  Tussenconclusie 
Allereerst is ingegaan op de taken van het bestuur. Daarbij is aangegeven dat het mogelijk is voor het 
bestuur om een onderlinge taakverdeling te maken, die kan worden vastgelegd in een directiereglement 
of worden opgenomen  in de statuten van de vennootschap. Een dergelijke taakverdeling is niet per 
definitie een vrijbrief voor de individuele bestuurder bij een aansprakelijkstelling. Er zijn taken die tot de 
collectieve verantwoordelijkheid van het bestuur horen, zo is het bestuur verantwoordelijk voor de 
algemene gang van zaken van de vennootschap.  
Voor de interne aansprakelijkheid is vooral artikel 2:9 BW belangrijk. Dit artikel is mede naar aanleiding 
van jurisprudentie in de voorgaande jaren, aangepast bij de invoering van de Wet Flex‐BV. Voor een 
aansprakelijkstelling op grond van dit artikel is vereist dat er sprake moet zijn van een onbehoorlijke 
taakvervulling en daarvan moet de bestuurder een ernstig verwijt kunnen worden gemaakt. Een kort 
uitstapje naar de interne aansprakelijkheid van een bestuurder bij dividenduitkering (artikel 2:216 BW) 
leert dat de maatstaven van artikel 2:9 BW hier ook van toepassing zijn.  
De externe aansprakelijkheid kan worden gegrond op artikel 2:248 BW in geval van faillissement en 
indien er sprake is van een onrechtmatige daad op artikel 6:162 BW. In het  Panmo‐arrest132 heeft de 
Hoge Raad een maatstaf ingevoerd voor “kennelijk onbehoorlijke taakvervulling” ex artikel 2:248 BW. 
Een bestuurder heeft zijn taak kennelijk onbehoorlijk vervuld als geen redelijk nadenkend bestuurder 
onder dezelfde omstandigheden zo zou hebben gehandeld. Kennelijk onbehoorlijk bestuur wordt 
vermoed aanwezig te zijn indien het bestuur niet heeft voldaan aan haar verplichtingen uit art. 2:10 BW 
(schending boekhoudplicht) of art. 2:394 BW (schending publicatieplicht jaarrekening).  
De aansprakelijkheidsnorm van artikel 2:9 BW (onbehoorlijk bestuur) en artikel 2:248 BW (“kennelijk 
onbehoorlijk bestuur”) verschillen. De lat wordt in artikel 2:248 BW wat hoger gelegd. 133 Van kennelijk 
onbehoorlijk bestuur is volgens de Hoge Raad slechts sprake als geen redelijk denkend bestuurder onder 
dezelfde omstandigheden op dezelfde manier zou hebben gehandeld.134 De Hoge Raad sluit hier aan bij 
de parlementaire geschiedenis waaruit blijkt dat het woord “kennelijk” is toegevoegd om “volstrekt 
duidelijk te maken dat het onbehoorlijke bestuur buiten kijf moet staan en dat er in geval van twijfel 
geen aansprakelijkheid ontstaat.”135 
                                                            
132 HR 8 juni 2001, ECLI:NL:HR:2001:AB2053. 
133 Zie Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 6, p. 20: “deze uit artikel 2:9 BW voortvloeiende aansprakelijkheid gaat verder dan de 
aansprakelijkheid jegens schuldeisers (op grond van artikel 2:248 BW), immers gedag dat schadelijk is voor de vennootschap 
doch niet tot haar faillissement leidt kan reeds grond zijn voor een actie jegens de bestuurders.” 
134 HR 7 juni 1996, ECLI:NL:HR:1996:ZC2096. 
135 Zie Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 6, p. 28 en 30. 
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Voor aansprakelijkheid op grond van onrechtmatige daad moet de bestuurder rechtstreeks onzorgvuldig 
hebben gehandeld tegenover een derde en moet hem een “voldoende ernstig verwijt” kunnen worden 
gemaakt. De schuldeiser dient te bewijzen dat er een verband is tussen de onrechtmatige daad en de 
door hem geleden schade. De individuele bestuurder en niet het bestuur in zijn geheel wordt 
aansprakelijk gesteld.  
 
Geconstateerd kan wel worden dat de normen van interne bestuurdersaansprakelijkheid (artikel 2:9 
BW) en externe aansprakelijkheid (artikel 2:248 en 6:162 BW) in zekere zin steeds meer samenkomen. 
Uit het arrest NOM/Willemsen136 wordt geconcludeerd dat de Hoge Raad in het Ontvanger/Roelofsen‐
arrest137 de maatstaven voor de verwijtbaarheid uit de verschillende gronden voor 
bestuurdersaansprakelijkheid onderling probeert af te stemmen.138 Het zou een onaanvaardbare 
verslechtering van de positie van de bestuurders opleveren, wanneer onderling geen gelijke eisen voor 
verwijtbaarheid zouden worden gesteld.139 Conform voornoemd arrest kan dan de norm van artikel 2:9 
BW de vorderingen uit onrechtmatige daad verder inkleuren. Dit zou dan betekenen dat de maatstaven 
voor de interne en externe aansprakelijkheid steeds meer gelijk worden getrokken. Dit zou enigszins een 
verduidelijking geven voor de bestuurders ten aanzien van hun positie, maar uit de bespreking van 
relevante jurisprudentie is ook gebleken dat deze zeer casuïstisch van aard is. Er wordt een groot belang 
gehecht aan de omstandigheden van het geval, echter een dergelijke aanpak levert geen duidelijke 
richtlijnen op voor de individuele bestuurder.  Zoals Kroeze140 aangeeft kunnen bestuurders door 
vergroting van aansprakelijkheid, een grotere bereidheid om procedures tegen bestuurders (en ook 
commissarissen) te beginnen en het  (financiële) toezicht op ondernemingen “bang” worden. Door de 
grote aandacht die er is voor het opereren van bestuurders, kunnen zij, ook indien zij te goeder trouw 
handelen,  risicomijdend gedrag vertonen om negatieve gevolgen, zoals aansprakelijkheid en hoge 
persoonlijke boetes te voorkomen. De vage norm van verwijtbaarheid biedt bestuurders weinig houvast, 
waardoor zij hun aansprakelijkheidspositie niet goed kunnen inschatten. Gevolg kan zijn risicomijdend 
gedrag door bestuurders.141 
   
                                                            
136 HR 20 juni 2008, ECLI:NL:HR:2008:BC4959. 
137 HR 8 december 2006, ECLI:NL:PHR:2006:AZ0758. 
138 Conclusie A‐G Timmerman in HR 20 juni 2008, ECLI:NL:HR:2008:BC4959. 
139 Huizink 2009, p. 113. 
140 Kroeze 2005, p. 10. 
141 Kroeze 2005, p. 12. 
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Hoofdstuk 3  Doorbraak van aansprakelijkheid  
3.1  Inleiding 
Binnen het Nederlandse vennootschapsrecht is de aandeelhouder in beginsel niet persoonlijk 
aansprakelijk voor de verplichtingen van de vennootschap. Aandeelhouders zijn “slechts” verplicht het 
door hen genomen aandelenkapitaal vol te storten en dit gestorte kapitaal is wat zij kunnen verliezen.142 
Dit wordt ook wel de beperkte aansprakelijkheid genoemd.  Op deze hoofdregel is een uitzondering 
mogelijk, de zogenaamde doorbraak van aansprakelijkheid, waarbij de in artikel 2:175 BW neergelegde 
regel van beperkte aansprakelijkheid van de aandeelhouder wegens bijzondere omstandigheden wordt 
doorbroken.  
Naast de “onvrijwillige” doorbraak van aansprakelijkheid, die hierna zal  worden besproken, kan een 
moedermaatschappij in concernverband zich vrijwillig aansprakelijk stellen. Dit kan door middel van de 
zogenaamde “403‐verklaring”. Een “403‐verklaring” heeft betrekking op de in artikel 2:403 lid 1 sub f 
BW bedoelde schriftelijke verklaring die door de moedermaatschappij, die de financiële gegevens van de 
dochtervennootschap in haar geconsolideerde jaarrekening verwerkt, voor de dochtervennootschap 
wordt afgegeven. Ingevolge artikel 2:403 lid 1 BW is het een dochtervennootschap toegestaan geen 
eigen jaarrekening in overeenstemming met titel 2.9 BW in te richten, mits de moedermaatschappij 
schriftelijk heeft verklaard zich hoofdelijk aansprakelijk te stellen voor de uit rechtshandelingen van de 
dochtervennootschap voortvloeiende schulden en aan diverse andere voorwaarden is voldaan. De 
financiële gegevens van de dochtervennootschap kunnen dan worden opgenomen in de 
geconsolideerde jaarrekening van de moedermaatschappij. Gevolg is dat eventuele schuldeisers geen 
inzicht hebben in de financiële situatie van de dochtervennootschap en de 403‐verklaring van de 
moedermaatschappij dient dan ter compensatie van dat gebrek aan inzicht.143 Uit jurisprudentie blijkt 
dat de uitleg en reikwijdte van de 403‐verklaring niet altijd evident is.144 Zo heeft de Hoge Raad in het 
Akzo/ING‐arrest145 bepaald dat de betekenis die een 403‐verklaring in een concreet geval heeft, moet 
worden bepaald door de uitleg van de verklaring, waarbij vooral moet worden gelet op de aard en de 
                                                            
142 Zie artikel 2:175 BW. 
143 Zie Hof ’s‐Hertogenbosch 12 mei 2009, ECLI:NL:GHSHE:2009:BI6325. 
144 Hof ’s‐Hertogenbosch 12 mei 2009, ECLI:NL:GHSHE:2009:BI6325,  Hof Amsterdam (OK) 23 juli 2014, 
ECLI:NL:GHAMS:2014:2887, H R11 april 2014, ECLI:NL:PHR:2014:93, Rechtbank Rotterdam 24 december 2013, 
ECLI:NL:RBROT:2013:10454. 
145 HR 28 juni 2002, ECLI:NL:PHR:2002:AE4663. 
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strekking van de verklaring. Gezien het bereik en onderwerp van deze scriptie zal ik niet verder ingaan 
op deze vorm van aansprakelijkheid.  
Ten aanzien van de “onvrijwillige aansprakelijkheid” kan onderscheid worden gemaakt tussen directe en 
indirecte doorbraak van aansprakelijkheid. Tevens kan er soms een doorbraak van aansprakelijkheid 
worden gerealiseerd op grond van artikel 2:248 lid 7 BW, waarbij de moedermaatschappij alsdan als  
(mede)beleidsbepaler aansprakelijk wordt gesteld. Voornoemde vormen van doorbraak zullen hieronder 
worden besproken, waarbij de nadruk ligt op de gronden voor een dergelijke aansprakelijkstelling. 
Hierbij beperk ik mij tot doorbraak in de relatie moeder‐ tot dochtermaatschappij. Doorbraak in andere 
verhoudingen – bijvoorbeeld in horizontale relatie van zustermaatschappijen – en omgekeerde 
doorbraak, d.w.z. het verhalen op de dochtermaatschappij door crediteuren van de 
moedermaatschappij, blijven buiten beschouwing. 
3.2  Directe doorbraak van aansprakelijkheid 
Directe doorbraak is een aansprakelijkheid, die berust op het terzijde stellen van het identiteitsverschil 
tussen rechtspersonen, ofwel vereenzelviging, waarbij – kort gezegd – de schuld van de 
dochtervennootschap wordt geacht tevens een schuld van haar moedermaatschappij te zijn.  
Vereenzelviging als figuur is ontwikkeld in de rechtspraak en speelt bijvoorbeeld wanneer sprake is van 
misbruik van het identiteitsverschil tussen twee door dezelfde persoon beheerste rechtspersonen.146 In 
het Krijger/Citco‐arrest147 oordeelde de Hoge Raad dat sprake was van misbruik van identiteitsverschil 
tussen twee rechtspersonen, nu het opzeggen van de oude overeenkomst en het aangaan van de 
nieuwe overeenkomst slechts schijnhandelingen waren “in die zin dat in feite dezelfde 
rechtsverhoudingen met dezelfde wederpartij werd voortgezet en die er dus toe strekten de werkelijke 
rechtsverhouding te versluieren.” Het ging in dit arrest niet specifiek om doorbraak van 
aansprakelijkheid, want het handelde hier niet om een aansprakelijkstelling, echter er wordt wel 
aangenomen dat  dit arrest ook de ruimte biedt voor een doorbraak van aansprakelijkheid.148   
Een bekend arrest inzake vereenzelviging is het Rainbow‐arrest.149 De Hoge Raad overwoog in dit arrest, 
dat door degene die (volledige of overheersende) zeggenschap heeft over twee rechtspersonen, 
                                                            
146 Zie HR 9 juni 1995, ECLI:NL:HR:1995:ZC1752. 
147 Idem. 
148 Timmerman 1996, p. 136. 
149 HR 13 oktober 2000, ECLI:NL:HR:2000:AA7480. 
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misbruik kan worden gemaakt van het identiteitsverschil tussen deze twee rechtspersonen en dat het 
maken van zodanig misbruik in de regel zal moeten worden aangemerkt als een onrechtmatige daad, die 
verplicht tot het vergoeden van de schade die door het misbruik aan derden wordt toegebracht. Echter, 
de Hoge Raad overweegt vervolgens dat bij zodanig misbruik in de regel de weg van de onrechtmatige 
daad en niet die van de vereenzelviging gevolgd dient te worden. De Hoge Raad sluit vereenzelviging die 
leidt tot aansprakelijkheid niet principieel uit, maar beperkt deze tot uitzonderingsgevallen150  en houdt  
een zekere afstand tot het gebruik van de figuur vereenzelviging.151 Ook indien er sprake is van 
concernverband, brengt dit niet zonder meer een doorbraak van aansprakelijkheid voor de 
moedermaatschappij met zich mee. De Hoge Raad heeft bepaald dat het enkele feit dat een 
moedermaatschappij het beleid ter zake van de bedrijfsactiviteiten van de dochter bepaalt en daaraan 
leiding geeft c.q. dat beleid beïnvloedt, nog niet met zich meebrengt dat die activiteiten daarmee 
bedrijfsactiviteiten van de moeder worden met het gevolg dat de moeder voor alle eventueel 
onrechtmatig gebleken activiteiten zondermeer aansprakelijk is.152  
In lagere rechtspraak is vereenzelviging in een aantal gevallen wel aangenomen.153 Alhoewel het in deze 
zaken niet om aansprakelijkheidsvorderingen ging, schetst het wel een beeld over hoe is omgegaan met 
vereenzelviging in lagere rechtspraak. Zo is in een uitspraak van het Hof Arnhem154 bepaald dat voor 
vereenzelviging niet steeds misbruik van het identiteitsverschil vereist is. In deze uitspraak werd bepaald 
dat van vereenzelviging sprake kan zijn wanneer “daaraan behoefte bestaat indien de afzonderlijke 
identiteit van de rechtspersoon het bereiken van een billijk resultaat schijnt te verhinderen.”155 Het Hof 
bepaalde dat het gaat om de vraag welke consequenties in een concreet geval werkelijk onvermijdelijk 
uit de betrokken rechtsregel voortvloeien. Het gaat dan om de uitleg van de desbetreffende wettelijke 
bepaling, waarbij alle omstandigheden van het geval in de beoordeling moeten worden meegenomen.  
Vereenzelviging wordt door de Hoge Raad gezien als het ultimum remedium en slechts in zeer 
uitzonderlijke situaties toegepast, omdat het op gespannen voet staat met de constructie van 
                                                            
150 Zie bijv. HR 13 december 1996, ECLI:NL:HR:1996:ZC2228 en HR 20 december 1996, NJ 1997/639  
151 Zie bijv. HR 19 september 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2431 en HR 19 september 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2432. In deze zgn. 
Gaswacht‐arresten neemt het Hof vereenzelviging aan, echter de Hoge Raad neemt door de woorden “wat er zij van zijn 
overweging omtrent misbruik van rechtspersoonlijkheid” een zekere afstand van de term vereenzelviging. 
152 HR 16 juni 1995, ECLI:NL:HR:1995:ZC1758. 
153 Zie bijv. Rechtbank Zwolle 24 juli 2002, ECLI:NL:RBZLY:2002:AF3673 en Rechtbank Midden‐Nederland 28 maart 2012, 
ECLI:NL:RBUTR:2012:BW0590. 
154 Hof Arnhem 4 september 2012, ECLI:NL:GHARN:2012:BX6589. 
155 Idem, r.o. 2.11.  
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afzonderlijke rechtspersonen.156 In de literatuur zijn er diverse meningen over wanneer sprake is van 
vereenzelviging. Elbers157 ziet geen reden waarom sinds het Rainbow‐arrest158 vereenzelviging niet meer 
als middel tegen schijnconstructies zou kunnen worden toegepast door de Hoge Raad, aangezien 
vereenzelviging in zijn ogen een praktische toepassing is van nietigverklaring van een schijnconstructie.  
Hij leidt onder meer uit de rechtsliteratuur af dat het bij toepassing van vereenzelviging gaat om het, al 
dan niet wegens misbruik van identiteitsverschil, uitleggen van wettelijke of contractuele regels.159  
Volgens Asser/Maeijer is vereenzelviging:  “het bij de toepassing van een rechtsregel voorbijgaan aan 
het identiteitsverschil tussen een bij het geval betrokken rechtspersoon en een of meer andere bij die 
rechtspersoon betrokken (rechts)personen.”160 Mussche161 is van mening dat de term vereenzelviging 
beter kan worden gereserveerd voor situaties waarin aan het identiteitsverschil tussen twee 
(rechts)personen geheel wordt voorbijgegaan. Dit komt overeen met hetgeen door de Hoge Raad is  
bepaald.162 Volgens De Groot wordt de handelende persoon vereenzelvigd, geïdentificeerd, gelijkgesteld 
met de rechtspersoon, of beter gezegd het bestaan van de rechtspersoon en de daaraan verbonden 
gevolgen vermeld in artikel 2:5 BW worden genegeerd.163 Timmerman164 geeft bovendien aan dat, 
alvorens tot vereenzelviging kan worden besloten, met vele uiteenlopende dimensies rekening 
gehouden dient te worden, zoals de betekenis van de rechtspersoonlijkheid, aanwezigheid van andere 
instrumenten dan vereenzelviging, het doel dat met vereenzelviging wordt nagestreefd, redelijkheid en 
billijkheid en het zorgvuldig aftasten van feiten. De Hoge Raad wijst namelijk vereenzelviging af als de 
casus mogelijkheden biedt om uitbreiding van aansprakelijkheid naar een andere rechtspersoon ook te 
laten plaatsvinden via een schending van zorgplichten.165 Naar mijn mening is de overweging van het 
Hof Arnhem,166 zoals hiervoor aangehaald, een goede norm voor vereenzelviging. Bij vereenzelviging 
dient niet enkel gekeken te worden naar de juridische constructie van de rechtspersonen, maar 
eveneens naar de organisatorische, technische en economische verwevenheid van vennootschappen.  
Alle omstandigheden van het geval moet bij de beoordeling worden betrokken, zoals ook door 
Timmerman hiervoor gesteld. Voorwaarde daarbij moet wel zijn dat derden en aandeelhouders van de 
                                                            
156 Zie P. van Schilfgaarde in zijn annotatie onder HR 27 februari 2009, , ECLI:NL:HR:2009:BG6445.  
157 Elbers 2014, p. 410. 
158 HR 13 oktober 2000, ECLI:NL:HR:2000:AA7480. 
159 Zie ook de hiervoor aangehaalde uitspraak van het Hof Arnhem, Hof Arnhem 4 september 2012, 
ECLI:NL:GHARN:2012:BX6589. 
160 Asser/Maeijer 2‐III 2000, nr. 621. 
161 Zie annotatie Mussche bij HR 27 februari2009, ECLI:NL:PHR:2009:BG6445. 
162 HR 18 februari 2005, ECLI:NL:PHR:2005:AS4133.  
163 De Groot 2011, p. 8. 
164 Zie Timmerman in Geschriften vanwege de Corporate Litigation 2001‐2002, deel 68, p. 15‐28. 
165 Zie HR 13 oktober 2000, ECLI:NL:HR:2000:AA7480, waarin de Hoge Raad vereenzelviging een subsidiair karakter geeft.   
166 Hof Arnhem 4 september 2012, ECLI:NL:GHARN:2012:BX6589. 
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vennootschap waarmee vereenzelvigd wordt, niet in een nadeligere positie terecht komen, bijvoorbeeld 
in geval van faillissement van de dochtervennootschap, dan indien vereenzelviging niet zou worden 
toegepast. Rechten van derden te goeder trouw verkregen dienen te worden gerespecteerd.167 De door 
de Hoge Raad gestelde voorwaarde dat  het moet gaan om “omstandigheden die zo uitzonderlijk van 
aard zijn dat vereenzelviging – het volledig wegdenken van het identiteitsverschil – de meest 
aangewezen vorm van redres is”, is dan nog steeds van toepassing.168  
3.3  Indirecte doorbraak van aansprakelijkheid 
Bij een indirecte doorbraak (ook wel quasi‐doorbraak genoemd)169 wordt de aansprakelijkheid 
gebaseerd op een toepassing van artikel 6:162 BW, de onrechtmatige daad. Deze vorm van 
aansprakelijkheid gaat als het ware om de dochtermaatschappij heen.170 Het voorrecht van de beperkte 
aansprakelijkheid wordt dan indirect opzij gezet en de aandeelhouder wordt aangesproken voor de 
onbetaald gebleven vorderingen op de vennootschap.  
De voorwaarden voor een onrechtmatige daad op grond van artikel 6:162 BW zijn in hoofdstuk 2 bij de 
externe bestuurdersaansprakelijkheid besproken. Conform lid 2 van artikel 6:162 BW zijn er een drietal 
handelingen, die een onrechtmatige daad kunnen opleveren: 1) een inbreuk op een (subjectief) recht, 2) 
een doen of nalaten in strijd met een wettelijke plicht en 3) een doen of nalaten in strijd met hetgeen 
volgens ongeschreven recht in het maatschappelijke verkeer betaamt, de zgn. maatschappelijke 
zorgvuldigheid. Met name deze laatste categorie kan onder omstandigheden mogelijkheden bieden een 
moedermaatschappij vanwege het gevoerde concernbeleid, of op andere gronden, aansprakelijk te 
stellen op grond van onrechtmatige daad.171 De indirecte doorbraak van aansprakelijkheid op grond van 
de onrechtmatige daad heeft zich in de jurisprudentie ontwikkeld en werd door de Hoge Raad voor het 
eerst aanvaard in de Erba‐arresten172 en het Osby‐arrest.173 
In de  Erba‐arresten174 ging het om het wekken van schijn van kredietwaardigheid. In deze arresten ging 
het  om een vordering uit onrechtmatige daad ingesteld door een onbetaald gebleven verkoper tegen 
een bank, die aan de koper van deze goederen krediet had verleend en daarbij omvangrijke zekerheden 
                                                            
167 HR 22 oktober 2002, ECLI:NL:HR:2002:AD7354 en ECLI:NL:PHR:2002:AD7354. 
168 HR 13 oktober 2000, ECLI:NL:HR:2000:AA7480, r.o.3.5. 
169 Bartman & Dorresteijn onderscheiden daarbinnen nog de mogelijkheid van een horizontale doorbraak (doorbraak richting 
een zustervennootschap) en verticale doorbraak (richting de moedervennootschap), p. 294. Echter enkel deze laatste vorm zal 
worden besproken. 
170 Raaijmakers 2006, p. 289. 
171 Zie voor verdere toelichting de in deze paragraaf besproken jurisprudentie. 
172 HR 25 september 1957, NJ 1957/514 en HR 20 maart 1959, NJ 1959/581  
173 HR 25 september 1981, ECLI:NL:HR:1981:AG4232  
174 HR 25 september 1957, NJ 1957/514en HR 20 maart 1959, NJ 1959/581.   
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had bedongen. De Hoge Raad oordeelde dat van onrechtmatig handelen sprake is, indien de bank 
omtrent de omvang van het krediet en zekerheidstelling en het verloop van zaken nadien heeft 
geweten, althans heeft kunnen voorzien dat bij stopzetting van het hernieuwde krediet de nieuwe 
schuldeisers zouden worden benadeeld wegens gebrek aan verhaal en de bank desalniettemin heeft 
nagelaten zorg te dragen dat de debiteur tevoren in de gelegenheid was of alsnog werd gesteld deze 
schuldeisers te betalen. Het bepaalde door de Hoge Raad in de Erba‐arresten is later toegepast en 
uitgewerkt op het terrein van de doorbraak van aansprakelijkheid in concernverband. 
In het Osby‐arrest175 bepaalde de Hoge Raad dat de moedermaatschappij een zorgplicht heeft ten 
opzichte van de schuldeisers van haar dochtermaatschappijen. In de onderhavige zaak had de 
moedermaatschappij aan de dochter krediet verstrekt onder gelijktijdige verkrijging van alle activa van 
de dochtermaatschappij in zekerheidseigendom, waardoor laatstgenoemde geen verhaal bood aan 
nieuwe crediteuren. Daardoor kwam de vraag op wanneer de moedermaatschappij op grond van een 
onrechtmatige daad jegens crediteuren van de dochter aansprakelijk kan worden gesteld. De Hoge Raad 
overwoog dat van een onrechtmatige daad sprake kan zijn “indien de moeder een zodanig inzicht in en 
zeggenschap heeft over het beleid van de dochter, dat zij, gelet op de omvang van haar vordering en van 
de zekerheidsoverdracht en het verloop van zaken in het bedrijf van de dochter, ten tijde van 
gedragingen als voormeld wist of behoorde te voorzien dat nieuwe schuldeisers zouden worden 
benadeeld bij gebrek aan verhaal, en desalniettemin nalaat zorg te dragen dat die schuldeisers worden 
voldaan.”176  Het wetenschapsvereiste dat geldt ten opzichte van  de moedermaatschappij komt hier 
naar voren. Van een moedermaatschappij die zeggenschap heeft over en inzicht in het beleid van een 
dochter mag worden verwacht dat zij benadeling van crediteuren voorziet of behoort te voorzien.177 
Enkele jaren later oordeelde de Hoge Raad het onrechtmatig dat de moeder zich financieel uit de 
dochter terugtrekt en haar vordering op de dochter door deze dochter laat terugbetalen, terwijl zij 
ernstig rekening moet houden met de mogelijkheid dat de overige schuldeisers van de dochter hierdoor 
schade lijden. 178  Ook binnen concernverhoudingen dient er rekening te worden gehouden met de 
belangen van externen, crediteuren, niet zijnde andere concernvennootschappen.179 
                                                            
175 HR 25 september 1981, ECLI:NL:HR:1981:AG4232. 
176 Idem, overweging 1 van de Hoge Raad. 
177 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 304‐305. 
178 HR 9 mei 1986, ECLI:NL:HR:1986:AC0866.In deze zaak was  formeel geen sprake van een concernverhouding, d.w.z. een 
moeder‐ en dochtervennootschapsverhouding, maar van een publiekrechtelijk lichaam dat een grote mate van verwevenheid 
had met een stichting. Volgens Van der Grinten in zijn noot bij dit arrest is de onderlinge verhouding materieel toch min of 
meer analoog aan die van een moedermaatschappij tot een dochtervennootschap.  
179 Vgl. Timmerman 1990,  p. 18. 
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 In navolgende jaren heeft de Hoge Raad de Osby‐lijn verder verfijnd en hier en daar bijgesteld, echter 
de invulling van de aansprakelijkheid van de moedermaatschappij blijft in de jurisprudentie casuïstisch 
van aard.  In het Albada Jelgersma II‐arrest180 gaat de Hoge Raad bijvoorbeeld verder in op de zorgplicht 
van de moedermaatschappij. Albada Jelgersma had aandelen in een vennootschap aangekocht, 
waardoor deze vennootschap onderdeel werd van het concern. Naderhand bleek dat de 
vermogenspositie van deze vennootschap slechter was dan gedacht, als gevolg waarvan de 
vennootschap failleerde. Bij overname had de moedermaatschappij brieven verzonden aan de 
leveranciers van de vennootschap met de mededeling dat uitstaande vorderingen van de vennootschap 
door de moedermaatschappij zouden worden voldaan. Een van de leveranciers was pas na de 
verzending van deze brief gaan leveren, zonder enige waarschuwing vooraf, en stelde een vordering 
tegen de moedermaatschappij in op grond van artikel 6:162 BW. De Hoge Raad oordeelde dat er (1) 
sprake was van feitelijke aanwezigheid van inzicht in en zeggenschap over het beleid van de 
vennootschap, (2) de gekwalificeerde aard van die feitelijke zeggenschap vervolgens een zorgplicht 
genereerde van de moeder jegens de schuldeisers van de vennootschap, en (3) deze zorgplicht werd 
geactiveerd op het moment dat de moeder behoorde in te zien dat haar handelen tot schade voor 
crediteuren kon leiden.  
Een ander arrest dat ik hier nog wil noemen is het arrest NBM/Securicor.181 Daarin ging het om een 
moedermaatschappij die enig aandeelhouder en bestuurder was van de dochtervennootschap. De 
moedermaatschappij handelde onrechtmatig door onterecht vertrouwen  te wekken dat voor betaling 
van de vordering van de crediteur van de dochtervennootschap zou worden gezorgd. In dit arrest ging 
het niet zozeer om een handelen of nalaten van de moeder, maar om het doen van uitlatingen.  
 
De jurisprudentie inzake doorbraak van aansprakelijkheid op grond van onrechtmatige daad is – zoals 
gezegd ‐ casuïstisch van aard. Elementen die bij bepaling of er sprake is doorbraak van aansprakelijkheid 
op grond van een onrechtmatige daad naar voren komen zijn: onttrekken van vermogen door de 
moedermaatschappij zowel als aandeelhouder182 en als crediteur183, terwijl zij ernstig rekening had 
moeten houden met de mogelijkheid van een tekort, alsook selectieve behandeling van schuldeisers.184 
                                                            
180 HR 19 februari 1988, ECLI:NL:HR:1988:AG5761. 
181 HR 18 november 1994, ECLI:NL:HR:1994:ZC1544.   
182 HR 8 november 1991, ECLI:NL:HR:1991:ZC0401. 
183 HR 9 mei 1986, ECLI:NL:HR:1986:AC0866.   
184 HR 12 juni 1998, ECLI:NL:HR:1998:ZC2669. 
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In het Sobi‐Hurks‐arrest185 wordt de zorgplicht van de moedermaatschappij gebaseerd op de financiële 
verwevenheid binnen het concern. In dit arrest werd geconcludeerd tot een zorgplicht van de moeder 
tegenover schuldeisers van de dochter vanwege de feitelijk hechte concernstructuur. De Hoge Raad 
overwoog dat een moedermaatschappij, indien zij houdster is van alle aandelen in een 
dochtervennootschap, het feitelijk in haar macht heeft de naleving van door haar gegeven richtlijnen en 
aanwijzingen met betrekking tot het concernbeleid af te dwingen. Voor het bestaan van de zorgplicht is 
het daarbij niet noodzakelijk dat de moedermaatschappij jegens de schuldeisers de verwachting heeft 
gewekt dat de dochtervennootschap financieel gezond zou blijven of gemaakt zou worden.  
Volgens Bartman & Dorresteijn186 wordt in het Sobi/Hurks II‐arrest187 door de Hoge Raad meer 
duidelijkheid gegeven over de wijze van rechtsvinding die geboden is bij vorderingen op basis van 
onrechtmatige daad van de moeder.  Zij leiden uit het arrest een stappenplan af, te weten:  1) 
vaststellen van de hechte aard van de concernstructuur en de daarbij behorende ingrijpmacht van de 
moeder; 2) beoordelen of op basis hiervan geconcludeerd kan worden tot een zorgplicht van de 
moedermaatschappij tegenover crediteuren van de schuldeisers van de dochter; 3) bepalen van het 
tijdstip waarop de moeder geacht wordt van de slechte toestand van de dochter op de hoogte te zijn; en 
4) beoordelen of de moeder de zorgplicht vanaf deze datum voldoende is nagekomen. Bij het bepalen of 
de moedermaatschappij een zorgplicht heeft richting de dochtervennootschap dienen alle 
omstandigheden van het geval in aanmerking te worden genomen. Het hangt van de weging van de 
relevante omstandigheden af of de moeder jegens de crediteuren van de dochter aansprakelijk dient te 
zijn.188 
Tot aan dit arrest werd van zaak tot zaak bepaald wat de gronden waren voor doorbraak van 
aansprakelijkheid en waren de gronden dus zeer afhankelijk van de omstandigheden per geval. Bartman 
& Dorresteijn189 zijn van mening dat een stappenplan het inzicht in het proces van rechtsvinding 
bevordert en dit kan ik onderschrijven. Een meer eenduidige lijn is aan te bevelen, zodat schuldeisers, 
maar ook moeder‐ en dochtermaatschappijen enige handvatten hebben, zoals het hanteren van een 
peildatum. Latere jurisprudentie laat ook zien dat het uitgezette stappenplan wordt gevolgd.190 Echter 
                                                            
185 HR 21 december 2001, ECLI:NL:PHR:2001:AD4499. 
186 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 315. 
187 HR 21 december 2001, ECLI:NL:PHR:2001:AD4499. 
188 Hof Amsterdam (OK) 21 april 2009, ECLI:NL:GHAMS:2009:BI4770. 
189 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 315. 
190 Zie bijv. Rechtbank Midden‐Nederland 12 december 2007, ECLI:NL:RBUTR:2007:BB9709 en HR 11 september 2009, 
ECLI:NL:HR:2009:BH4033. 
pagina 39 van 76 
 
kanttekening hierbij is dat het bepalen of de moedermaatschappij een zorgplicht heeft richting de 
dochtervennootschap nog steeds zeer casuïstisch van aard is.191  
 
3.4  Aansprakelijkheid als medebeleidsbepaler (artikel 2:248 lid 7 BW) 
In hoofdstuk 2 bij de bespreking van de externe aansprakelijkheid in faillissement werd al kort 
gerefereerd aan lid 7 van artikel 2:248 BW. Hierin is bepaald dat met een bestuurder voor de toepassing 
van artikel 2:248 BW gelijk wordt gesteld degene die het beleid van de vennootschap heeft bepaald of 
mede heeft bepaald, als ware hij bestuurder. De toevoeging: “als ware hij bestuurder” heeft ten doel, 
een zekere grens te trekken tussen personen binnen de vennootschap (de onderneming) die in feite de 
bestuurstaak uitoefenen ook al zijn zij geen formele bestuurders, en anderen die weliswaar op het te 
voeren beleid invloed kunnen hebben, maar die buiten de vennootschap (de onderneming) staan.192 Bij 
personen die invloed kunnen uitoefenen kan dan worden gedacht aan een moedermaatschappij, die 
zich bemoeit met het beleid binnen haar dochtervennootschap. Kan deze moedermaatschappij dan 
worden beschouwd als een feitelijk bestuurder conform artikel 2:248 lid 7 BW? De wetgever gaat 
daarvan in beginsel niet uit; zolang de personen die invloed hebben op het beleid van de vennootschap 
zich bewegen binnen de grenzen van hun wettelijke en statutaire bevoegdheid, zullen zij niet als 
medebeleidsbepaler worden aangemerkt. 193 Dit zou dan ook van toepassing zijn op de 
moedermaatschappij. Zolang de moedermaatschappij niet op de bestuurdersstoel gaat zitten, maar haar 
bevoegdheden in de AV van de dochtermaatschappij of binnen de kaders van de centrale leiding als 
concernmaatschappij uitoefent, zal ze niet worden gezien als medebeleidsbepaler conform artikel 2:248 
lid 7 BW.194 Wel wordt de moedermaatschappij als medebeleidsbepaler gezien,  wanneer zij in feite uit 
hoofde van haar machtspositie de leiding van de dochter in handen neemt en rechtstreeks haar wil 
oplegt aan de formele bestuurders.195  
Medebeleidsbepalers zijn alleen dan aansprakelijk indien zij daadwerkelijk een bestuurstaak uitoefenen. 
Vandaar ook de aanvulling “als ware hij bestuurder” in artikel 2:248 lid 7 BW.196 Voor de kwalificatie van 
feitelijk beleidsbepaler conform artikel 2:248 lid 7 BW  dient  er sprake te zijn van directe bemoeienis 
met het bestuur van de dochter en feitelijke terzijdestelling van dat formele bestuur. Deze vereisten 
                                                            
191 Zie o.m. Hof Amsterdam (OK) 21 april 2009, ECLI:NL:GHAMS:2009:BI4770. 
192 Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 6, p. 24. 
193 Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 6, p. 23. 
194 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 323. 
195 Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 6, p. 24. 
196 Kamerstukken II 1980/81, 16 631, 3, p. 6. 
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worden ook bevestigd in de jurisprudentie.197  Wil de moedermaatschappij als medebeleidsbepaler 
worden beschouwd, dan is het geven van leiding aan het concern niet voldoende om aan de voorwaarde 
van medebeleidsbepaler te voldoen.198 Bartman & Dorresteijn stellen dat zelfs indien de moeder zich 
wel nadrukkelijk met het dagelijks beleid van haar dochter zou bezighouden, dit nog niet de feitelijke 
terzijdestelling van het formele bestuur van de dochter impliceert. Vereist is dat de moeder het bestuur 
van de dochtervennootschap “de leiding van de dochter uit handen neemt en rechtstreeks haar wil 
oplegt aan de formele bestuurders.” Dit kan zelfs onder dreiging van ontslag van de bestuurders.199 
Olaerts stelt dat het dochterbestuur door de moedermaatschappij dient te zijn gepasseerd, maar geeft 
daarbij tevens aan dat een feitelijke terzijdestelling zeer moeilijk te bewijzen zal zijn.200 Als verklaring 
voor een dergelijke bewijslast voert Olaerts aan dat lid 7 niet met het oog op de moedermaatschappij is 
geschreven, maar met de mogelijkheid om  zogenaamde “stromannen” aansprakelijk te kunnen stellen. 
Echter volgens Olaerts zou dit niet de mogelijkheid moeten wegnemen om ook de moedermaatschappij 
als medebeleidsbepaler aansprakelijk te stellen. Dit zou dan via de weg van een vordering op grond van 
onrechtmatige daad kunnen.201  
Als de curator een vordering wil baseren op grond van artikel 2:248 lid 7 BW  ligt er nogal een bewijslast 
bij de curator. Hij moet zowel intensieve beleidsbemoeienis als de feitelijke terzijdestelling van het 
bestuur van de dochtervennootschap  aantonen.  De curator zal moeten kunnen aantonen dat de 
moedermaatschappij zelf, een deel van, het beleid bepaalt zonder dat er de mogelijkheid bestaat voor 
het formele bestuur om zelf een belangenafweging te maken.202 Dit zou wel tot bewijsproblemen 
kunnen leiden.  Het lijkt mij waarschijnlijker dat de curator eerder voor een vordering op grond van 
onrechtmatige daad (artikel 6:162 BW) zal opteren, waarbij het element van feitelijke terzijdestelling 
niet een vereiste is.203 Hierbij zij nog wel opgemerkt dat de bewijslast op grond van artikel 6:162 BW niet 
zonder haken en ogen is, zoals hiervoor al opgemerkt bij het stappenplan van Bartman & Dorresteijn.204 
 
 
                                                            
197 Zie o.m. HR 2 september 2011, ECLI:NL:PHR:2011:BQ8104, r.o. 3.2, HR 17 november 2006, ECLI:NL:PHR:2006:AY9710 en HR 
28 november 2014, ECLI:NL:PHR:2014:2352. 
198 Olaerts 2007, p. 195. 
199 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 323‐324. 
200 Olaerts 2007, p. 201. 
201 Olaerts 2007, p. 202. 
202 Hof Arnhem 10 november 2009, ECLI:NL:GHARN:2009:BL8324. 
203 Zie ook Olaerts 2007, p. 202. 
204 Zie paragraaf 3.3. 
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3.5  Tussenconclusie 
De moedermaatschappij is in beginsel niet aansprakelijk voor verplichtingen van haar 
dochtervennootschappen. Zoals hiervoor is aangegeven is het op grond van een doorbraak, direct of 
indirect, toch mogelijk deze moedermaatschappij, als aandeelhouder, aansprakelijk te stellen.  
 
Ten aanzien van doorbraak van aansprakelijkheid kan worden geconcludeerd dat de directe doorbraak 
van aansprakelijkheid door een vereenzelviging van twee (rechts)personen een in de rechtspraak 
ontwikkelde vordering is. Vereenzelviging kan aan de orde zijn indien misbruik wordt gemaakt van het 
identiteitsverschil tussen rechtspersonen. Crediteuren kunnen als gevolg van dit misbruik nadeel 
oplopen. Een vordering op grond van vereenzelviging wordt echter  in de praktijk zelden aanvaard. Ook 
in concernverband wordt vereenzelviging niet snel aangenomen. De Hoge Raad  heeft bevestigd dat 
zelfs indien aandeelhouderschap en leiding van beide vennootschappen bij dezelfde persoon of 
personen berusten en de vennootschappen vanaf hetzelfde adres handelen, dit niet voldoende 
grondslag biedt voor vereenzelviging.205 
Reden dat een vordering op grond van vereenzelviging slechts zelden wordt gehonoreerd door de Hoge 
Raad zou mede kunnen zijn dat er geen algemene rechtsregels zijn aanvaard ten aanzien van 
vereenzelviging.206 
Daartegenover kent de indirecte doorbraak van aansprakelijkheid op grond van de onrechtmatige daad 
een rijke jurisprudentiegeschiedenis.  Wat deze jurisprudentie laat zien is dat het doorbraakvraagstuk 
per zaak erg verschillend is. Echter twee elementen komen uit deze jurisprudentie, maar ook literatuur 
naar voren: zorgplicht en nalaten in te grijpen. Op de moedermaatschappij kan een zorgplicht rusten die 
voortvloeit uit een bewezen hecht concernverband.207 Verder wordt de moedermaatschappij  steeds 
vaker aansprakelijk gesteld ten aanzien van haar nalaten in te grijpen in de situatie van dreigende 
schuldeisersbenadeling bij de dochtermaatschappij.  
Bij het vaststellen of een moedermaatschappij als feitelijke beleidsbepaler  ex artikel 2:248 lid 7 BW kan 
worden beschouwd, dient door de curator te worden bewezen dat er sprake is geweest van een 
feitelijke terzijdestelling van en intensieve beleidsbemoeienis met het beleid van het bestuur van de 
dochtervennootschap. Gezien de bewijslast die dit met zich meebrengt voor de curator, zal een 
vordering gebaseerd op artikel 6:162 BW waarschijnlijk meer kans van slagen bieden.  
                                                            
205 Zie noot onder arrest HR 16 juni 1995, ECLI:NL:HR:1995:ZC1758. 
206 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 300. 
207 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 318. 
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Hoofdstuk 4  De statutaire instructiebevoegdheid en de mogelijke gevolgen voor de 
bestuurdersaansprakelijkheid en ‐autonomie 
4.1  Inleiding 
De Wet Flex‐BV heeft mede geleid tot een wijziging van artikel 2:239 lid 4 BW. Lid 4 van voornoemd 
wetsartikel biedt een ander orgaan van de vennootschap de mogelijkheid specifieke en algemene 
aanwijzingen te geven aan het bestuur, mits deze bevoegdheden zijn opgenomen in de statuten van de 
vennootschap, de zgn. statutaire instructiebevoegdheid. Tot de invoering van de Wet Flex‐BV was het 
voor een vennootschapsorgaan enkel mogelijk algemene aanwijzingen aan het bestuur te geven, 
bijvoorbeeld ten aanzien van het financiële, sociale en economische beleid van de vennootschap. Deze 
aanwijzingen konden zowel een positief (zoals het uitstippelen van personeelsbeleid) als een negatief 
(bijv. het niet toestaan van bepaalde budgetoverschrijdingen) karakter hebben.208  
In artikel 2:239 lid 4 BW wordt bepaald dat het bestuur zich dient gedragen naar de aanwijzingen van 
een “ander orgaan van de vennootschap”. In het wetsartikel wordt niet specifiek aangegeven wat dan 
onder “een ander orgaan” dient te worden verstaan. Daarvoor moet worden gekeken naar artikel 
2:189a BW. Daarin is bepaald dat  voor de toepassing van artikel 2:239 BW onder meer de AV als orgaan 
van de vennootschap wordt verstaan. De AV kan dus conform artikel 2:239 lid 4 BW gebruik maken van 
de statutaire instructiebevoegdheid. Dit geldt ook voor de vergadering van houders van aandelen van 
een bepaalde soort of aanduiding. Conform artikel 2:189a BW kan ook  zij een orgaan van de 
vennootschap zijn. Sinds de invoering van de Wet Flex‐BV is het mogelijk om specifieke rechten te 
verbinden aan de aandelen van de vennootschap.209  Zo kan aan een moedermaatschappij een aandeel 
worden uitgegeven met specifiek daaraan verbonden rechten, bijvoorbeeld meerdere stemmen per 
aandeel.210 Dit geeft de mogelijkheid tot een flexibele inrichting van de stemverdeling binnen een BV.211 
De aan het aandeel verbonden rechten dienen wel in de statuten te worden opgenomen.212  Mocht het 
derhalve zo zijn dat een moedermaatschappij niet rechtstreeks alle aandelen houdt in een 
vennootschap binnen het concern, dan kan zij via de hiervoor aangegeven route toch gebruikmaken van 
de statutaire instructiebevoegdheid.213 
                                                            
208 Slagter 2005, p. 315. 
209 Zie artikel 2:190, 216 lid 7 en 228 lid 5. 
210 Zie artikel 2:228 lid 4 BW. 
211 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 84. 
212 Voor het vervolg van deze scriptie zal worden uitgegaan van de AV als orgaan van de vennootschap, echter dit laat onverlet 
dat dit eveneens van toepassing is op de vergadering van aandeelhouders van een bepaalde soort of aanduiding. 
213 Zie artikel 2:239 lid 4 BW. 
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Gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid kan vragen oproepen ten aanzien van de 
afbakening van de bevoegdheden van de AV, als instructiegevend orgaan. Ook kan de aansprakelijkheid 
en zelfstandigheid van  het bestuur van een BV in het geding zijn. Kortom dan zijn de onderzoeksvragen, 
zoals ik deze in de inleiding heb geformuleerd aan de orde:  
I. Leidt een ruime statutaire instructiebevoegdheid van de AV tot een groter 
aansprakelijkheidsrisico voor de moedermaatschappij daar waar zij in concernverband 
regelmatig als enig aandeelhouder optreedt als AV? 
II. Wat is het effect van de statutaire instructiebevoegdheid op de aansprakelijkheid van de 
bestuurder en de beslissingsruimte van het bestuur van de dochtervennootschap?  
Indien het bestuur de instructies van de AV in strijd acht met het vennootschappelijk belang, dient het 
bestuur deze instructies niet op te volgen.214 Echter wat zijn dan de gevolgen voor het bestuur ten 
aanzien van de bestuursautonomie, maar ook ten aanzien van eventuele bestuurdersaansprakelijkheid?  
Indien de bestuurder de AV niet kan overtuigen dat het opvolgen van een gegeven instructie niet in het 
belang van de vennootschap is, dan staat voor de bestuurder de weg open van het nemen van ontslag 
als bestuurder van de vennootschap. Andersom loopt een bestuurder die de instructies van de AV 
negeert het risico door de AV te worden ontslagen als bestuurder van de vennootschap.215  
In dit hoofdstuk zal ik allereerst de statutaire instructiebevoegdheid van artikel 2:239 lid 4 BW 
bespreken, vervolgens komt het vennootschappelijk belang aan de orde. In de laatste zin van lid 4 is 
namelijk bepaald dat het bestuur gehouden is de aanwijzingen op te volgen, tenzij deze in strijd zijn met 
het belang van de vennootschap en de met haar verbonden onderneming. Dit wordt nogmaals 
bevestigd in lid 5 van artikel 2:239 BW. Hoe dient hier door het bestuur mee te worden omgegaan en 
wat zijn de grenzen van de statutaire instructiebevoegdheid? Ten slotte zal ik ingaan op de mogelijke 
gevolgen van gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid, zoals hiervoor geformuleerd in 
mijn onderzoeksvragen. 
4.2  Statutaire instructiebevoegdheid conform artikel 2:239 lid 4 BW 
Conform artikel 2:239 lid 1 BW is het bestuur van de vennootschap belast  met het besturen van de 
vennootschap, behoudens beperkingen in de statuten. Een van deze beperkingen kan de statutaire 
                                                            
214 Zie artikel 2:239 lid 4 BW. 
215 Zie artikel 2:244 BW. 
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instructiebevoegdheid zijn.  Zoals in de inleiding aangegeven is lid 4 van artikel 2:239 BW aangepast bij 
de invoering van de Wet Flex‐BV.  De Expertgroep inzake vereenvoudiging en flexibilisering van het BV‐
recht (“Expertgroep”) constateerde dat artikel 2:239 BW voor knelpunten zorgde.216 Zo werd er een 
zekere spanning tussen de wet en de praktijk geconstateerd. Het zou onduidelijk zijn of het opnemen in 
de statuten van een concrete instructiebevoegdheid van de AV jegens het bestuur is toegestaan.  De 
Expertgroep stelde voor het onderscheid tussen algemene en specifieke aanwijzingen op te heffen en 
verder in het wetsartikel op te nemen dat het bestuur niet gehouden is instructies op te volgen die in 
strijd zijn met het belang van de vennootschap en de met haar verbonden onderneming.217 Deze 
aanbeveling is door de wetgever overgenomen. 218 Om onduidelijkheid over de reikwijdte van de 
statutaire instructiebevoegdheid weg te nemen is artikel 2:239 BW derhalve aangepast. 219  
 
Kijkend naar de jurisprudentiegeschiedenis inzake de statutaire instructiebevoegdheid kan worden 
geconstateerd dat een concrete instructiebevoegdheid richting het bestuur van een ander orgaan van 
de vennootschap  niet door de Hoge Raad werd aanvaard. Een belangrijk arrest in dezen is het 
Forumbank‐arrest uit 1955.220 In deze zaak gaf de AV aan het bestuur van de vennootschap opdracht tot 
inkoop van eigen aandelen, maar het bestuur weigerde dit. In het arrest werd bepaald dat het bestuur 
zelfstandig is bij de uitoefening van de taak en de bevoegdheden die door de wet en de statuten aan het 
bestuur zijn toegekend. Het bestuur behoeft ter zake van de uitoefening van de bevoegdheden geen 
concrete instructies uit te voeren die door andere vennootschappelijke organen, in het bijzonder de AV, 
worden gegeven.  Later werd deze uitspraak nog eens door de Hoge Raad bevestigd.221 
 
In lagere rechtspraak werd aanvankelijk het bepaalde in het Forumbank‐arrest bevestigd. De rechtbank 
Leeuwarden oordeelde in een zaak inzake inmenging van een holdingmaatschappij in het bestuur van de 
dochtermaatschappij dat de rechten en bevoegdheden van een moedermaatschappij niet verder 
strekken, dan die welke in het vennootschapsrecht aan aandeelhouders worden gegeven. 222 In een 
uitspraak van de rechtbank Utrecht223 werd bevestigd dat zolang het bestuur van de vennootschap 
binnen de grenzen van zijn door de wet en de statuten gegeven taken en bevoegdheden blijft, het 
                                                            
216 Zie Eindrapportage Expertgroep inzake vereenvoudiging en flexibilisering van het BV recht 2004, p. 34. 
217 Idem. 
218 Kamerstukken I 2011/12, 31 058, E, p. 15. 
219 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 90. 
220 HR 21 januari 1955, ECLI:NL:HR:1955:AG2033. 
221 HR 13 juli 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA7971. 
222 Rechtbank Leeuwarden, 12 november 1987, ECLI:NL:RBLEE:1987:AC2715. 
223 Rechtbank Utrecht 15 maart 2000, ECLI:NL:RBUTR:2000:AG3663. 
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bestuur (overeenkomstig het Forumbank‐arrest) geen instructie van enig ander orgaan binnen de 
vennootschap hoeft te aanvaarden. Echter Van den Ingh224 merkt in zijn noot bij deze uitspraak op dat 
de uitleg van de rechtbank veel te absoluut is. Volgens hem brengt het Forumbank‐arrest slechts mede 
dat het bestuur niet zonder meer iedere instructie hoeft op te volgen. De bestuursautonomie heeft 
volgens hem de functie om het bestuur in staat te stellen het vennootschappelijk belang te bewaken en 
is niet een waarde op zich.  
De rechtbank Amsterdam225 vulde de instructiebevoegdheid van de AV genuanceerder in. Twee 
dochtervennootschappen weigerden mee te werken aan het verzoek van de moedermaatschappij tot 
wederkerige aansprakelijkstelling voor schulden van het concern. De rechtbank oordeelde dat als 
maatstaf had te gelden of de aansprakelijkstelling tot voorzienbaar gevolg zou hebben, dat het 
voortbestaan van de dochters hierdoor werkelijk in gevaar zou komen. In dit geval werd geconcludeerd 
dat de continuïteit van de dochters niet in gevaar kwam en de dochtervennootschappen dus hadden 
mee te werken aan de aansprakelijkstelling. De instructie van de AV diende derhalve door het bestuur te 
worden opgevolgd. Omtrent de toelaatbaarheid van concrete instructies werd in een uitspraak van de 
rechtbank Den Haag niet zozeer geoordeeld of de AV concrete instructies mocht geven, maar werd meer 
de nadruk gelegd op de vraag of het bestuur de gegeven – concrete dan wel algemene – aanwijzingen 
had mogen opvolgen, gelet op het belang van de vennootschap en de met haar verbonden 
onderneming.226  
Het voorgaande zou kunnen leiden tot de conclusie dat in de aanloop naar de Wet Flex‐BV het 
onderscheid tussen algemene en concrete aanwijzingen in artikel 2:239 lid 4 BW al aan het vervagen 
was. In de jurisprudentie was de nadruk steeds meer komen te liggen op een inhoudelijke beoordeling 
van de instructie. Het ging om de inhoud en niet om de vorm van de instructies.227 Bij gebruikmaking van 
statutaire instructiebevoegdheid  blijft het uitgangspunt dat bij gebruikmaking hiervan de AV de door de 
wet en statuten gestelde grenzen in acht dient te nemen.228 Bevoegdheden die dwingendrechtelijke aan 
een bepaald orgaan zijn toegekend, kunnen aan dit orgaan niet statutair worden ontnomen.229 
 
4.3  Het vennootschappelijk belang.                                                                                                                  
In paragraaf 1 werd het vennootschappelijk belang al kort aangestipt. Bij de invoering van de Wet Flex‐
                                                            
224 Idem. 
225 Rechtbank Amsterdam 10 december 1987, ECLI:NL:RBAMS:1987:AH2039. 
226 Voorzieningenrechter rechtbank Den Haag, 7 augustus 2002, JOR 2002/173. 
227 Lennarts 2005, p. 18. 
228 Zie artikel 2:217 BW. 
229 Asser/Maeijer 2‐III 2000, nr. 254. 
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BV werd lid 5 aan artikel 2:239 BW toegevoegd, dat bepaalt  dat de bestuurders zich bij de vervulling van 
hun taak dienen te richten naar het belang van de vennootschap en de met haar verbonden 
onderneming, ook wel kort aangeduid als het “vennootschappelijk belang”.  In lid 4 van artikel 2:239 BW 
is het vennootschappelijk belang eveneens verwoord en bepaald dat het bestuur gehouden is de 
aanwijzingen van een ander orgaan op te volgen, tenzij deze in strijd zijn met het belang van de 
vennootschap en de met haar verbonden onderneming. Wat het begrip vennootschappelijk belang nu 
precies inhoudt, wordt in het wetsartikel niet verder uitgewerkt. Daarvoor moet worden gekeken naar 
de jurisprudentie en literatuur.  
Conform artikel 2:239 lid 1 BW is het bepalen van de strategie van een vennootschap en de daaraan 
verbonden onderneming  in beginsel een aangelegenheid van het bestuur van de vennootschap.230  De 
RvC houdt daarop toezicht en de AV kan haar opvattingen ter zake tot uitdrukking brengen door 
uitoefening van de haar in wet en statuten toegekende rechten.231  De Hoge Raad bevestigde in een 
uitspraak dat het bestuur van een vennootschap bij de vervulling van zijn bij wet of statuten opgedragen 
taken het belang van de vennootschap en de daaraan verbonden onderneming voorop dient te stellen 
en de belangen van alle betrokkenen, waaronder die van de aandeelhouders, bij zijn besluitvorming in 
aanmerking dient te nemen.232 Later bevestigde de Hoge Raad233 in een zaak, waarbij er sprake was van 
een joint‐venture structuur, dat het niet zonder meer zo is dat het vennootschappelijk belang van een 
joint‐venture vennootschap gelijk is aan de belangen van haar aandeelhouders (de joint‐venture 
partners). Indien er sprake is van een joint venture zal het vennootschappelijk belang wel mede gekleurd 
worden door het karakter daarvan en de bijzondere omstandigheden van het geval. Dat het 
aandeelhoudersbelang een belangrijk element kan zijn van het vennootschappelijk belang werd 
eveneens door de Hoge Raad bepaald. Belangen van deze aandeelhouders maken immers deel uit van 
de verschillende belangen die tezamen het vennootschappelijk belang vormen.234 De Hoge Raad235 heeft 
bevestigd  dat het bestuur, behoudens afwijkende wettelijke of statutaire regelingen, niet verplicht is de 
AV vooraf in zijn besluitvorming te betrekken als het gaat om handelingen waartoe het bestuur bevoegd 
is. Bij de vervulling van hun taak dienen de bestuurders zich naar het belang van de vennootschap en de 
met haar verbonden onderneming te richten. Wat dat belang inhoudt, hangt af van de omstandigheden 
van het geval. Indien aan de vennootschap een onderneming is verbonden, wordt het 
                                                            
230 Zie verdere bespreking hoofdstuk 2.2. 
231 HR 13 juli 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA7972. 
232 HR 13 juli 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA7972 en HR 9 juli 2010, ECLI:NL:HR:2010:BM0976. 
233 HR 29 november 2013, ECLI:NL:PHR:2013:1826. 
234 HR 13 september 2002, ECLI:NL:PHR:2002:AE7940. 
235 HR 21 februari 2003, ECLI:NL:PHR:2003:AF1486. 
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vennootschapsbelang in de regel vooral bepaald door het bevorderen van het bestendige succes van 
deze onderneming.236  
De Nederlandse Corporate Governance Code die geldt voor zogenaamde beursvennootschappen237 met 
een statutaire zetel in Nederland,238 definieert het vennootschappelijk belang als volgt: “De Code gaat 
uit van het in Nederland gehanteerde uitgangspunt dat de vennootschap een lange termijn 
samenwerkingsverband is van diverse bij de vennootschap betrokken partijen. De belanghebbenden zijn 
de groepen en individuen, die direct of indirect het bereiken van de doelstellingen van de vennootschap 
beïnvloeden of erdoor worden beïnvloed: werknemers, aandeelhouders, leveranciers, maar ook de 
overheid en maatschappelijke groeperingen. Het bestuur en de RvC hebben een integrale 
verantwoordelijkheid voor de afweging van deze belangen doorgaans gericht op de continuïteit van de 
onderneming. Daarbij streeft de vennootschap naar het creëren van aandeelhouderswaarde op de lange 
termijn. Het bestuur en de RvC behoren met de belangen van de verschillende belanghebbenden 
rekening te houden.” Dit is een onderschrijving van het vennootschappelijk belang zoals in de 
jurisprudentie bevestigd. In de parlementaire stukken betrekking hebbend op de toekomstige 
ontwikkeling van de Nederlandse postsector, wordt  ook ingegaan op het vennootschapsbelang en 
daarbij wordt aangegeven dat in beginsel het vennootschapsbelang een resultante is van alle 
deelbelangen (zoals daar ook zijn aandeelhoudersbelangen en werknemersbelangen).239 Voorafgaand 
aan de invoering van de Wet Flex‐BV werd het vennootschappelijk belang ook al onderstreept door de 
wetgever. Het bestuur dient hier een zelfstandige belangenafweging te maken, aldus de minister: “Het 
bestuur mag derhalve de instructies van een ander orgaan niet slaafs navolgen, maar dient een 
zelfstandige belangenafweging te maken. In concernverhoudingen betekent dit dat het bestuur van de 
dochter de instructies van de moeder als aandeelhouder dient te toetsen aan het belang van de 
dochtervennootschap.”240 
Omdat het vennootschappelijk belang eveneens of juist een belangrijke rol binnen concernverband 
speelt, zal daarop in de volgende paragraaf verder worden ingegaan.  
 
                                                            
236 HR 4 april 2014, ECLI:NL:HR:2014:797. 
237 Beursvennootschappen zijn conform de Nederlandse Corporate Governance Code vennootschappen waarvan aandelen of 
certificaten van aandelen zijn toegelaten tot de handel op een gereglementeerde markt of multilaterale handelsfaciliteit binnen 
de Europese Unie of een daarmee vergelijkbare markt of handelsfaciliteit buiten de Europese Unie. 
238 Monitoring Commissie Corporate Governance Code 2009. 
239 Kamerstukken II 2011/12, 29 502, 81. 
240 Kamerstukken II 2006/07, 31058, 3. p. 90. 
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4.3.1  Vennootschappelijk belang in concernverband 
Hoe zit het dan met het vennootschappelijk belang in concernverband? Het vennootschapsrecht in 
Nederland gaat in beginsel uit van enkelvoudige vennootschappen met hun eigen individuele belangen 
waar het bestuur van deze vennootschappen dan voor verantwoordelijk is. Echter zodra deze 
vennootschap onderdeel gaat uitmaken van een groter geheel, een concern, vindt er gewild of ongewild 
een verschuiving van belangen plaats. Hoe verhoudt het vennootschappelijk belang zich nu met het 
belang van het concern, indien een vennootschap daarvan onderdeel uitmaakt? In een arrest van de 
Hoge Raad uit 1949241 ging het om een besluit van de RvC tot emissie van aandelen, waardoor de 
grootaandeelhouder haar meerderheidspositie dreigde kwijt te raken. De Hoge Raad overwoog dat de 
RvC, conform de rechten die hem als orgaan van de vennootschap zijn toegekend, zich heeft te richten 
naar het belang van de vennootschap, ook als dit in botsing komt met belangen van welke 
aandeelhouder ook. De RvC en het bestuur van de vennootschap  dienen verschillende deelbelangen in 
hun besluitvorming af te wegen en daarvan te doen blijken.242 Is het concernbelang dan een van deze 
deelbelangen? 
Ten aanzien van het belang van aandeelhouders heeft de Hoge Raad een aantal uitspraken gedaan. Zo 
oordeelde de Hoge Raad in het Juno‐arrest243 dat de dochter zich niet uitsluitend mag laten leiden door 
het concernbelang. Bij het uitstippelen van het ondernemingsbeleid kan het belang van het concern een 
rol spelen, maar volgens de Hoge Raad kan dit niet doorslaggevend zijn, in de zin dat het prevaleert 
boven de andere bij de onderscheiden vennootschappen betrokken belangen. In een later arrest 
oordeelde de Hoge Raad dat het bestuur van een vennootschap het belang van de vennootschap en de 
aan haar verbonden onderneming voorop dient te stellen en de belangen van alle betrokkenen, 
waaronder die van de aandeelhouders, bij zijn besluitvorming in aanmerking dient te nemen.244 Dit 
bevestigde de Hoge Raad in het ABN‐AMRO‐arrest.245 Opgemerkt zij wel dat in de twee laatstgenoemde 
arresten geen sprake was van een concernsituatie. 
Het vennootschapsbelang binnen het concern is eveneens in lagere rechtspraak aan de orde geweest.246 
In een zaak aanhangig gemaakt bij de Ondernemingskamer ging het om de RvC van de 
dochtermaatschappij, die weigerde mee te werken aan de concernstrategie van de 
                                                            
241 HR 1 april 1949, NJ 1949/465. 
242 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 26. 
243 HR 26 oktober 2001, ECLI:NL:HR:2001:AD4804. 
244 HR 9 juli 2010, ECLI:NL:HR:2010:BM0976. 
245 HR 13 juli 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA7972. 
246 Hof (OK) Amsterdam 13 maart 2003, ECLI:NL:GHAMS:2003:AF5761. 
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moedermaatschappij. Het hof oordeelde dat de RvC haar goedkeuring aan een besluit van de 
moedermaatschappij mocht weigeren, omdat zij slecht was geïnformeerd over de achtergronden van dit 
besluit. In een andere uitspraak van de Ondernemingskamer, in een zaak die was aangespannen door de 
ondernemingsraad van een dochtermaatschappij, stelt zij voorop dat gegeven het feit dat de 
vennootschap onderdeel uitmaakt van een (internationaal) concern, het onvermijdelijk en zelfs 
vanzelfsprekend is, dat het belang van deze vennootschap mede wordt bepaald door het 
concernbelang. Dit neemt echter niet weg dat de dochtermaatschappij bij het voorbereiden en het 
nemen van haar besluit zelfstandig het concernbelang dient af te wegen tegen de overige belangen van 
de dochtermaatschappij zelf. De concernstrategie is niet per definitie van doorslaggevende invloed. Een 
zelfstandige afweging door het bestuur van  de dochtermaatschappij is noodzakelijk. Dit werd later nog 
eens bevestigd in een uitspraak van  de Ondernemingskamer.247  
Maakt de vennootschap onderdeel uit van een groep  vennootschappen, dan zal het concernbelang in 
belangrijke mate invloed uitoefenen op de vorming van het vennootschappelijk belang van de 
dochtervennootschap. Desalniettemin blijft, zoals ook bevestigd in artikel 2:239 BW, het zelfstandige 
belang van de dochtervennootschap doorslaggevend.   
In de literatuur wordt er divers gedacht over de rol van aandeelhoudersbelangen bij de invulling van het 
vennootschappelijk belang. Volgens Slagter248 wordt het vennootschappelijk belang bepaald door het 
vennootschappelijk doel en continuïteit op de lange termijn. Een vennootschap met een eigen 
rechtspersoonlijkheid heeft ook een eigen vennootschappelijk doel en is daarbij slechts ten dele 
afhankelijk van de belangen van deelnemers. Dit betekent dat een vennootschap bij haar handelen het 
belang van alle bij de vennootschap betrokkenen in aanmerking dient te nemen. Tot die betrokkenen 
worden aandeelhouders, werknemers en schuldeisers van de vennootschap gerekend.249 Een 
vennootschap mag dus niet enkel het belang van de aandeelhouders behartigen. Fernandez250 is van 
mening dat de vennootschap het aandeelhoudersbelang dient na te streven. Hij stelt dat de 
vennootschap in ons recht niet een samenwerkingsverband is, maar een instrument voor de behartiging 
van het rechtmatig belang van de aandeelhouders. De vennootschap bestaat in ons economisch bestel 
hoofdzakelijk vanwege en omwille van de aandeelhouders. Timmerman251gaat minder ver en stelt dat 
het vennootschappelijk belang grenzen stelt aan de vrijheid die de aandeelhouders jegens bestuurders 
                                                            
247 Hof Amsterdam(OK) 9 juli 2013, ECLI:NL:GHAMS:2013:2336.  
248 Slagter 2005, p. 12. 
249 Kroeze, Timmerman & Wezeman, p. 26. 
250 Zie annotatie onder uitspraak Hof Amsterdam (OK) 17 januari 2007, ECLI:NL:GHAMS:2007:AZ6440. 
251 Timmerman 2004, p. 13. 
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hebben, bijvoorbeeld door gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid. Van Schilfgaarde252 
ziet wel het belang van de aandeelhouder, echter dit belang dient  te worden afgewogen tegen andere 
belangen. Van Solinge en Weme zien het vennootschapsbelang als het belang van de vennootschap 
inclusief de met haar verbonden onderneming dat, in meerdere of mindere mate, maar nooit volledig is 
geabstraheerd van de belangen van aandeelhouders, werknemers en andere onmiddellijk betrokkenen, 
bij zo voorspoedig mogelijke continuïteit.253 Asser254 is van mening dat  alle deelbelangen tegen elkaar 
dienen te worden afgezet, omdat dit de inzichtelijkheid van de besluitvorming van het bestuur juist  
vergroot. Maeijer255 heeft een bezwaar tegen hantering van een dergelijke belangenafweging, omdat 
hierdoor het proces van afweging tussen de diverse in het geding zijnde belangen wordt versluierd, 
omdat alles in een smeltkroes wordt gegooid; hij ziet het vennootschappelijk belang meer als een 
zelfstandig gegeven. Slagter256 ziet ook een eigen belang van de vennootschap dat niet samenvalt met 
de belangen van hen die betrokken zijn bij de vennootschap. Volgens hem varieert het 
vennootschappelijk belang naar de aard en de omvang van de vennootschap en dient het belang van de 
vennootschap steeds te prevaleren boven de belangen van aandeelhouders en werknemers, met dien 
verstande dat eventueel een compensatie voor de achtergestelde en daardoor benadeelde andere 
belangen dient te worden getroffen. Duidelijk is wel dat enkel het nastreven van het 
aandeelhoudersbelang, zoals door Fernandez wordt gesteld, niet een model is dat in de jurisprudentie 
en literatuur wordt gevolgd.  
Ten aanzien van het vennootschapsbelang in concernverband meent Asser257 dat dit een belangrijk mee 
te wegen deelbelang is. Echter Bartman & Dorresteijn258 gaan verder en zien het vennootschappelijk 
belang van de dochtervennootschap als een afgeleide van het concernbelang. Van Schilfgaarde259 is van 
mening dat er bij een concernverband een duidelijk instructierecht is en dat het concernbelang onder 
voorwaarden voorrang heeft boven het vennootschappelijk belang. Assink260 is minder stellig dan Van 
Schilfgaarde en geeft aan dat het bestuur van een dochtervennootschap het concernbelang mag laten 
meewegen, maar bij zijn handelen uiteindelijk het “eigen” vennootschappelijk belang ook in acht dient 
te nemen en wat dat betreft zelfstandig een afweging dient te maken. Het aandeelhoudersbelang staat 
                                                            
252 Van Schilfgaarde 2009, p. 27. 
253 Van Solinge & Weme 2009, nr. 394 en 395. 
254 Asser‐Maijer 2‐II* 2009, nr. 394. 
255 Asser‐Maijer 2‐III 2000, p. 385. 
256 Slagter 2005, p. 12. 
257 Asser‐Maijer 2‐II* 2009, nr. 395. 
258 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 85. 
259 Van Schilfgaarde 2009, p. 30. 
260 Assink 2007, p. 97. 
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binnen het concern niet min of meer gelijk aan het vennootschappelijk belang, maar neemt een 
belangrijke plaats in naast andere belangen. Van der Sangen stelt dat bestuursautonomie van een 
dochtervennootschap niet aansluit bij de steeds verder consoliderende visie op het concern.261 Ondanks 
dat diverse auteurs een steeds verdergaande integratie van het concernbelang in het 
vennootschappelijk belang zien, wordt deze mening (nog) niet bevestigd in jurisprudentie. Een 
dochtervennootschap binnen concern heeft een eigen verantwoordelijkheid en dient altijd een 
zelfstandige afweging te maken, ook indien zij zich grotendeels richt naar het concernbeleid van de 
moedermaatschappij, waardoor de eigen afweging nog slechts marginaal is.262 Door de wetgever wordt 
eveneens het belang van de vennootschap erkend, zoals blijkt uit artikel 2:239 BW. 
4.4  De (eventuele) aansprakelijkheidsrisico’s van de moedermaatschappij, als AV, bij statutaire 
instructiebevoegdheid  
Elk orgaan van de vennootschap heeft zijn eigen bevoegdheden en ook de AV als orgaan van de 
vennootschap mag de bij de wet en de statuten gestelde grenzen niet overschrijden.263 Zie ten aanzien 
van statutaire bevoegdheden artikel 2:239 lid 4 BW. In dit wetsartikel zijn voor wat betreft de statutaire 
instructiebevoegdheid geen beperkingen opgenomen ten aanzien van terreinen of aandachtsgebieden. 
De AV kan instructies geven met betrekking tot alle aspecten van de gang van zaken in de vennootschap 
en de met haar verbonden onderneming, dus ook met betrekking tot de strategie van de vennootschap.  
In beginsel mag de AV zich richten naar haar eigen individuele belangen binnen de vennootschap.264 Dit 
geldt ook voor een individuele aandeelhouder. De Hoge Raad heeft bepaald dat aandeelhouders hun 
stemrecht mogen gebruiken voor hun eigen belang.265 Maar ook dit is niet ongelimiteerd. Conform 
artikel 2:8 BW dienen een rechtspersoon en degenen, die krachtens de wet en de statuten bij zijn 
organisatie zijn betrokken,  zich als zodanig jegens elkaar te gedragen naar hetgeen door redelijkheid en 
billijkheid wordt gevorderd. De toepassing van de redelijkheid en billijkheid van artikel 2:8 BW hangt af 
van de bijzondere omstandigheden en betrokken belangen van het geval.266 Artikel 3:12 BW noemt 
onder meer de “maatschappelijke en persoonlijke belangen, die bij het gegeven geval betrokken zijn” als 
factoren waarmee bij de toepassing van de redelijkheid en billijkheid rekening moet worden gehouden. 
                                                            
261 Van der Sangen 2009, p. 147. 
262 HR 26 oktober 2001, ECLI:NL:HR:2001:AD4804. 
263 HR 21 januari 1955, ECLI:NL:HR:1955:AG2033. 
264 HR 30 juni 1944, ECLI:NL:HR:1944:BG9449 
265 HR 19 februari 1960, ECLI:NL:HR:1960:AG2044. 
266 Zie HR 10 januari 1990, ECLI:NL:HR:1990:AC1234. 
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Volgens Slagter267 handelen aandeelhouders die verstandig ondernemersbeleid dwarsbomen om 
redenen van eigen belang in strijd met artikel 2:8 BW inzake de redelijkheid en billijkheid. Een 
aandeelhouder mag in beginsel zijn eigen belang nastreven, maar is daarbij wel gehouden aan de 
gedragsnorm van de redelijkheid en de billijkheid.268 Van Schilfgaarde 269 gaf bij zijn bespreking van de 
feitelijke instructiemacht aan dat de moeder geen instructiebevoegdheid ten aanzien van de 
dochtervennootschap heeft, indien de te geven instructie, mede gelet op de omstandigheden waarin 
deze wordt verstrekt in strijd is met de redelijkheid en billijkheid.  Een AV als instructiegevend orgaan 
zou onrechtmatig kunnen handelen indien dit het geval is. Indien de AV gaat optreden als 
instructiegevend orgaan, op grond van de statutaire instructiebevoegdheid, komt er een element voor 
de AV bij. Zij kan niet enkel haar eigen belangen nastreven. Zij dient dan rekening te houden met het 
vennootschappelijk belang.270 In jurisprudentie is ook bevestigd dat artikel 2:8 BW van toepassing is voor 
de aandeelhouder. In een recent arrest  van de Hoge Raad werd bepaald dat het bestuur én de 
(individuele) aandeelhouder redelijkheid en billijkheid en daaruit voortvloeiende zorgvuldigheidsnormen 
in acht hadden te nemen.271 Dit werd in een eerdere uitspraak van de Ondernemingskamer van het Hof 
Amsterdam overigens ook al uitgemaakt.272 
Indien aandeelhouders de mogelijkheid krijgen, en deze ook daadwerkelijk benutten, om de strategie 
van de vennootschap en haar onderneming te bepalen, dan zou hun handelen getoetst moeten kunnen 
worden aan het vennootschappelijk belang. Dit geldt eveneens voor aandeelhouders, niet zijnde 
moedermaatschappijen van een vennootschap. De Ondernemingskamer oordeelde dat, mede gezien 
het bepaalde in artikel 2:8 BW, de verwerver van een aanzienlijk pakket aandelen in zijn handelen niet 
alleen zijn eigen belangen, maar ook de belangen van de vennootschap “in al haar facetten” in acht 
dient te nemen.273  Dit uitgangspunt werd in een latere uitspraak door het Hof bevestigd.274  
4.4.1  Aansprakelijkheid op grond van onrechtmatige daad (artikel 6:162 BW)                                                          
Het is niet zo dat indien de moedermaatschappij over statutaire instructiebevoegdheid beschikt,  de 
                                                            
267 Slagter 2005, p. 12. 
268 Zie Nederlandse Corporate Governance code, p. 7 en artikel 2:8 BW. 
269 Van Schilfgaarde p. 625. 
270 Zie artikel 2:239 BW. 
271 HR 4 april 2014, ECLI:NL:HR:2014:797 en ook HR 9 juli 2010, ECLI:NL:HR:2010:BM0976. 
272 De aandeelhouder als koper van aandelen dient niet alleen zijn eigen belangen, maar ook die van de bij de vennootschap 
betrokkenen in zijn handelen te betrekken, zie  Hof Amsterdam (OK) 16 oktober 2001, ECLI:NL:GHAMS:2001:AD4598. 
273 Hof Amsterdam (OK) 3 maart 1999, ECLI:NL:GHAMS:1999:AB8354,. 
274 Hof Amsterdam (OK) 11 maart 1999, ECLI:NL:GHAMS:1999:AC1926. 
pagina 53 van 76 
 
gegeven instructies per definitie bindend en derhalve rechtmatig zijn.275 Een moedermaatschappij met 
statutaire instructiebevoegdheid kan in het geven van instructies onrechtmatig handelen. Zoals hiervoor 
al aangegeven speelt artikel 2:8 BW hierin een rol. In dit wetsartikel wordt bepaald dat een 
rechtspersoon en degenen die krachtens de wet en de statuten bij zijn organisatie zijn betrokken, zich 
als zodanig jegens elkaar moeten gedragen naar hetgeen door redelijkheid en billijkheid wordt 
gevorderd. Conform lid 2 kan als gevolg daarvan een geldende regel niet van toepassing zijn voor zover 
dit in de gegeven omstandigheden naar maatstaven van redelijkheid en billijkheid onaanvaardbaar zou 
zijn.  De redelijkheid en billijkheid stelt dus grenzen aan de uitoefening van de statutaire 
instructiebevoegdheid.  Bij het toekennen van de statutaire instructiebevoegdheid heeft de wetgever als 
specifieke grens gegeven dat de aanwijzingen niet in strijd mogen zijn met het belang van de 
vennootschap en de met haar verbonden onderneming.276 Richtsnoer bij het bepalen van de 
rechtmatigheid van een gegeven instructie is derhalve het vennootschappelijk belang. Indien er sprake is 
van een concernverband, zal dit vennootschappelijk belang worden ingekleurd door het 
concernbelang.277 Zoals Bartman & Dorresteijn opmerken heeft de wetgever met het toekennen van een 
wettelijke instructiebevoegdheid aan de moedervennootschap (als AV) tevens erkend dat het belang 
van de moedervennootschap, te weten het concernbelang, voorop mag staan.278 De grens is echter het 
vennootschappelijk belang.  
Echter waar die grenzen dan precies liggen is door de wetgever niet bepaald.  Aansluiting zou hierin 
kunnen worden gezocht bij jurisprudentie inzake de concernleidingsplicht en de feitelijke 
instructiemacht die daaruit volgt. In hoofdstuk 3 is bij de bespreking van doorbraak van 
aansprakelijkheid al ingegaan op de concernleidingsplicht en de feitelijke instructiemacht.  De feitelijke 
instructiemacht van een moedermaatschappij werd bevestigd in het al eerder besproken Sobi‐Hurks II 
arrest.279 De Hoge Raad overwoog dat een moedermaatschappij, indien zij houdster is van alle aandelen 
in een dochtervennootschap, het feitelijk in haar macht heeft de naleving van door haar gegeven 
richtlijnen en aanwijzingen met betrekking tot het concernbeleid af te dwingen. De Hoge Raad verwijst 
daarbij naar het Ogem‐arrest.280  In dit arrest bepaalde de Hoge Raad dat er geen concrete 
instructiebevoegdheid voor de concernleiding is, maar enkel een feitelijke met de 
                                                            
275 Van den Ingh 2002, p. 20. 
276  Zie artikel 2:239 lid 4 BW. 
277 Van den Ingh 2002, p. 15‐16. 
278 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 96. 
279 HR 21 december 2001, ECLI:NL:HR:2001:AD4499. 
280 HR 10 januari 1990, ECLI:NL:HR:1990:AC1234.  
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afhankelijkheidsverhouding gegeven instructiemacht. Later heeft  de Hoge Raad de instructiemacht van 
het concern bevestigd in die zin, dat als de moedermaatschappij leiding geeft aan het concern en waakt 
over de financiële en economische belangen van het concern als geheel, deze concernverhouding 
enerzijds een instructiebevoegdheid van de concernmoeder impliceert en anderzijds een afhankelijkheid 
van de andere concernleden van goedkeuring van de moedermaatschappij voor bijvoorbeeld bepaalde 
investeringen.281 De jurisprudentie  inzake de feitelijke instructiemacht van de moedermaatschappij is 
casuïstisch van aard. Wat naar voren is gekomen is dat het vennootschappelijk belang steeds in het oog 
dient te worden gehouden. Ook als de vennootschap onderdeel uitmaakt van een concern.282 Wordt nu 
gekeken naar de statutaire instructiebevoegdheid, dan zou deze lijn kunnen worden doorgetrokken, 
indien de moedermaatschappij als AV over statutaire instructiebevoegdheid beschikt.  
De moedermaatschappij dient bij het geven van haar instructies het vennootschappelijk belang in het 
oog te houden. Van den Ingh283 stelt dat bij interne geschillen inzake de opvolging van concrete 
instructies, waarbij het bestuur weigert een instructie op te volgen, omdat deze in strijd zou zijn met het 
vennootschappelijk belang, de bewijslast bij de AV als instructiegevend orgaan ligt om het tegendeel 
aannemelijk te maken. De AV als instructiegevend orgaan dient derhalve aan te tonen dat er geen 
verband is tussen de gegeven instructies en de schending van het vennootschappelijk belang.284  Zoals 
hiervoor al aangegeven mag een aandeelhouder in beginsel zijn eigen belang nastreven, echter indien er 
sprake is van een statutaire instructiebevoegdheid, komt daar het element van het waarborgen van het 
vennootschappelijk belang bij. In hoofdstuk 3 is vastgesteld dat een doorbraak van aansprakelijkheid 
kan plaatsvinden door toepassing van artikel 6:162 BW, onrechtmatige daad.285 De onrechtmatige daad 
biedt de mogelijkheid om een moedermaatschappij vanwege het gevoerde concernbeleid, of op andere 
gronden, aansprakelijk te stellen op grond van onrechtmatige daad. Indien er dan sprake is van een de 
statutaire instructiebevoegdheid, dan zou kunnen worden gesteld dat een moedermaatschappij, als 
instructiegevend orgaan, aansprakelijk zou kunnen worden gesteld, indien de gegeven instructies in 
strijd zouden zijn met het vennootschappelijk belang. Indien de moedermaatschappij aansprakelijk 
wordt gesteld op grond van een onrechtmatige daad, dan zou de bewijslast, conform hetgeen hiervoor 
door Van Ingh is gesteld, tot het tegendeel bij de moedermaatschappij als instructiegevend orgaan 
liggen.  Het concernbelang is bij de bepaling van het vennootschappelijk belang, een mee te wegen 
                                                            
281 HR 27 april 2007 ECLI:NL:PHR:2007:BA2509. 
282 Hof Amsterdam (OK) 9 juli 2013, ECLI:NL:GHAMS:2013:2336. 
283 Van den Ingh 2002, p. 25. 
284 Dit conform de disculpatiemogelijkheid van een bestuurder conform artikel 2:248 lid 3 BW. 
285  Zie voor verdere bespreking van de indirecte doorbraak van aansprakelijkheid hoofdstuk 3.3. 
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factor, echter zoals door de Hoge Raad bepaald zal de redelijkheid en billijkheid van artikel 2:8 BW met 
zich meebrengen dat de moedermaatschappij, als instructiegevend orgaan, bij het geven van instructies 
een bepaalde mate van zorgvuldigheid in acht dient te nemen door de belangen van de vennootschap te 
onderscheiden van de concernbelangen.286  
 
4.4.2  Aansprakelijkheid als medebeleidsbepaler (artikel 2:248 lid 7 BW) 
Naast een mogelijke aansprakelijkheid op grond van de onrechtmatige daad dient te worden nagegaan 
of bij gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid een aansprakelijkheid op grond van artikel 
2:248 lid 7 BW mogelijk is. In het vorige hoofdstuk is ingegaan op de mogelijke 
bestuurdersaansprakelijkheid van de moedermaatschappij als feitelijk beleidsbepaler conform artikel 
2:248 lid 7 BW. Voor de kwalificatie van feitelijk beleidsbepaler dient er sprake te zijn van directe 
bemoeienis met het bestuur van de dochter en feitelijke terzijdestelling van dat formele bestuur.287  
Feitelijke terzijdestelling van het bestuur vindt plaats indien het bestuur nagenoeg geen invloed heeft 
kunnen uitoefenen op bepaalde besluiten betreffende het beleid van de vennootschap en indien het 
bestuur  geen zelfstandige belangenafweging heeft kunnen maken.288 Bovendien is het in 
concernverhoudingen ook nog eens zo dat wordt aangenomen dat een vennootschappelijk orgaan dat 
binnen de grenzen van zijn wettelijke en statutaire bevoegdheden handelt, niet kan worden aangemerkt 
als beleidsbepaler.289 Gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid conform artikel 2:239 lid 4 
BW zou hierbinnen vallen.   
De Hoge Raad bepaalde evenwel in een arrest dat feitelijke bestuurders in de zin van artikel 2:248 lid 7 
BW kunnen zijn “zij die als waren zij bestuurders, aan de statutaire bestuurder opdrachten geven, welke 
door die bestuurders worden opgevolgd.”290 Op basis van dit arrest zou dan nog de vraag kunnen 
worden gesteld of  gebruikmaking van de statutaire instructiebevoegdheid kan kwalificeren als optreden 
als feitelijke beleidsbepaler conform artikel 2:248 lid 7 BW. Voorwaarde voor aansprakelijkheid is dat de 
feitelijke beleidsbepaler dient te handelen als ware hij bestuurder.291 Indien nu gekeken wordt naar de 
statutaire instructiebevoegdheid, dan zou kunnen worden gesteld dat door de wettelijke verankering in 
artikel 2:239 lid 4 BW is gewaarborgd dat de aandeelhouder die handelt als AV (als instructiegevend 
                                                            
286 HR 10 januari 1990, ECLI:NL:HR:1990:AC1234, r.o. 13.2. 
287 Zie o.m. HR 2 september 2011, ECLI:NL:PHR:2011:BQ8104, r.o. 3.2, HR 17 november 2006, ECLI:NL:PHR:2006:AY9710 en HR 
28 november 2014, ECLI:NL:PHR:2014:2352. 
288 Zie Olaerts 2007, p. 167. 
289 Asser/Maeijer 2‐II* 2009, nr. 465. 
290 HR 28 april 2000, ECLI:NL:HR:2000:AA5658. 
291 Zie hoofdstuk 3. 
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orgaan) niet aansprakelijk kan worden gesteld. Het bestuur is niet uitgeschakeld, want uiteindelijke 
bevoegdheid blijft bij het bestuur van de vennootschap liggen. Vereiste blijft wel dat het bestuur de 
gegeven instructie dient goed te keuren.292 Indien naar de mening van het bestuur de gegeven instructie 
niet in het vennootschappelijk belang is, zal het bestuur de instructie gemotiveerd naast zich neer 
dienen te leggen.   
Geeft de moedermaatschappij het bestuur geen enkele ruimte voor een zelfstandige belangenafweging, 
dan zou er volgens Olaerts293 wel een mogelijke aansprakelijkheid kunnen volgen voor de 
moedermaatschappij als instructiegevend orgaan. In een arrest van de Hoge Raad werd 
medebeleidsbepaling “als ware hij bestuurder” minder restrictief uitgelegd en bepaald dat hiervan ook 
sprake kan zijn “indien de feitelijke bestuurder op zodanige wijze het beleid bepaalt dat de formele 
bestuurders feitelijk terzijde worden gesteld.” 294 De invulling van medebeleidsbepaling wordt in de 
rechtspraak derhalve genuanceerder uitgelegd.   
Om de moedermaatschappij, als instructiegevend orgaan, aansprakelijk te kunnen stellen als 
medebeleidsbepaler dient  te worden voldaan aan de voorwaarden die voor een dergelijke 
aansprakelijkstelling gelden295, te weten: 1) faillissement dochtervennootschap, 2) de kwalificatie van de 
moedermaatschappij als medebeleidsbepaler, 3) kennelijk onbehoorlijke taakvervulling van het bestuur 
van de dochtervennootschap en 4) de aannemelijkheid van een belangrijk causaal verband tussen de 
kennelijk onbehoorlijke taakvervulling van het bestuur en het faillissement van de 
dochtervennootschap. Op de curator rust in beginsel de bewijslast ten aanzien van de kwalificatie van 
de moedermaatschappij als medebeleidsbepaler. 296 Voor de kwalificatie van medebeleidsbepaler 
conform artikel 2:248 lid 7 BW binnen concernverband is vereist  dat uit de feiten en omstandigheden 
blijkt dat het dochterbestuur zodanig ondergeschikt is aan de moedermaatschappij dat de 
moedermaatschappij dient te worden gezien als degene die feitelijk het bestuur van de vennootschap 
vormt. Normale concernleiding valt hier niet onder.297 Vervolgens dient er dan te worden gekeken of 
voldaan is aan derde voorwaarde, te weten kennelijk onbehoorlijke taakvervulling door het bestuur van 
de dochtervennootschap. Bartman & Dorresteijn298 zijn van mening dat deze vraag nauw samenhangt 
                                                            
292 Zie artikel 2:239 BW. 
293 Olaerts 2012, p. 48. 
294 HR 17 november 2006, ECLI:NL:PHR:2006:AY9710. 
295 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 321. 
296 Kamerstukken II 1980/81, 16 631, 3, p. 6. 
297 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 324. 
298 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 329. 
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met die van kennelijk onbehoorlijke beleidsbepaling door de moedermaatschappij.  Indien de 
moedermaatschappij als feitelijke beleidsbepaler kan worden gekwalificeerd, dan wordt zij op grond van 
lid 7 artikel 2:248 BW gelijkgesteld met  een bestuurder van de vennootschap. Indien dan de instructies 
van de moedermaatschappij, als instructiegevend orgaan, kennelijk onbehoorlijk zijn, dan zou zij 
aansprakelijk kunnen worden gesteld. Zoals eerder besproken in hoofdstuk 2 ligt de bewijslast van een 
aansprakelijkstelling op grond van artikel 2:248 BW bij de curator, tenzij de twee bewijsvermoedens van 
lid 2 van dit wetsartikel van toepassing zijn.299 Om de moedermaatschappij aansprakelijk te kunnen 
stellen, zal de curator moeten kunnen aantonen dat de moedermaatschappij, als instructiegevend 
orgaan, het kennelijk onbehoorlijk bestuur bij de dochtervennootschap heeft afgedwongen onder 
dreiging met schorsing of ontslag van de bestuurders.300 Verder moet hij nog aannemelijk maken dat het 
opvolgen van de instructies door het bestuur van de vennootschap een belangrijke oorzaak vormt voor 
het faillissement van de dochtervennootschap. Dit zal zeer lastig zijn voor de curator, omdat hij de link 
tussen de instructies en het faillissement zal moeten aantonen. De curator moet dan kunnen beschikken 
over interne informatie, die wellicht niet gedocumenteerd is. Indien het bestuur nagenoeg geen invloed 
heeft kunnen uitoefenen op bepaalde beleidsbesluiten en geen zelfstandige belangenafweging heeft 
kunnen maken, zal sprake kunnen zijn van een feitelijke terzijdestelling.301 Wanneer duidelijk is dat het 
bestuur geen  ruimte heeft gekregen om een eigen belangenafweging te maken zou de 
moedermaatschappij als feitelijke beleidsbepaler kunnen worden aangesproken. 302  Het is dus zaak voor 
de moedermaatschappij, wil het een eventuele aansprakelijkheid als medebeleidsbepaler voorkomen, 
het bestuur de ruimte te geven tot een zelfstandige afweging ten aanzien van de gegeven instructies. 
De moedermaatschappij dient dan vervolgens aannemelijk te maken dat zij geen enorme druk, 
bijvoorbeeld door dreiging met ontslag, heeft uitgeoefend op het bestuur van de dochtervennootschap 
om de gegeven instructie op te volgen, zodat haar geen “feitelijke terzijdestelling” kan worden 
verweten.303 Om een aansprakelijkheid op grond van medebeleidsbepaling te voorkomen is het dan zaak 
voor de moedermaatschappij niet te gaan voldoen aan de voorwaarde van feitelijke terzijdestelling van 
artikel 2:248 lid 7 BW.  
                                                            
299 Zie ook Kamerstukken II 1983/84, 16 631, 6, p. 40. 
300 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 323. 
301 Oalerts 2007, p. 167. 
302 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 90. 
303 Bartman & Dorresteijn 2013, p. 326. 
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4.5  Bestuursautonomie en aansprakelijkheidsrisico’s  van het bestuur bij statutaire 
instructiebevoegdheid                                                                                                                                                                                 
Bij de invoering van de Wet Flex‐BV is aan de aandeelhouder een grotere vrijheid gegeven ten aanzien 
van de inrichting van de vennootschap. De vraag is of het bestuur bij de medewerking aan of uitvoering 
van de statutaire instructiebevoegdheid geacht wordt een eigen afweging te maken of dat uit de 
expliciete toekenning van de bevoegdheid aan de AV volgt dat voor een beoordelingsvrijheid van het  
bestuur geen plaats meer is.   
Bestuursautonomie houdt in dat het bestuur van de vennootschap zelfstandig is in de uitoefening van 
haar taken en de bevoegdheden die door de wet en de statuten aan haar zijn toegekend.304 Dit werd 
ook in het bekende Forumbank‐arrest305 bevestigd. Dit arrest handelde over de opdracht van de AV aan 
het bestuur van de vennootschap tot inkoop van eigen aandelen en de weigering van het bestuur om 
deze opdracht uit te voeren.  De Hoge Raad bepaalde dat de in het handelsverkeer vereiste 
rechtszekerheid zich ertegen verzet dat bij het ontbreken van een wettelijke of statutaire regeling de AV 
zodanig verstrekkende bevoegdheden zouden toekomen enkel op grond van regels van ongeschreven 
recht, die afhankelijk van de omstandigheden van het concrete geval toepassing zouden moeten vinden. 
306 Zoals hiervoor bij de bespreking van het vennootschappelijk belang al naar voren is gekomen, zal 
indien er sprake is van concernverband, de bestuursautonomie wel minder worden, echter is deze nooit 
afwezig.307 Anderzijds is de bestuursautonomie niet onbeperkt en is zij niet een vrijbrief voor 
ongecontroleerd en/of onverschillig gedrag tegenover beleggers en de AV.308  
Bij de bespreking van het vennootschappelijk belang is naar voren gekomen dat het bestuur van de 
vennootschap niet klakkeloos de instructies van de aandeelhouder hoeft op te volgen. Er is en blijft een 
eigen verantwoordelijkheid voor het bestuur om na te gaan of opvolging van deze instructies in belang is 
van de vennootschap en haar onderneming.309 Indien er sprake is van concernverband boet het bestuur 
aan zelfstandigheid in. De wetgever ziet desondanks een rol voor het bestuur weggelegd (zie artikel 
2:239 BW).  Het bestuur mag niet slaafs de instructies van een ander orgaan opvolgen, maar dient een 
zelfstandige afweging te maken.310 Uit een verantwoordelijkheid voor het bewaken van het 
vennootschappelijke belang volgt de mogelijkheid tot aansprakelijkstelling. Al is een bestuurder meer 
                                                            
304 Asser/Maijer 2‐III 2000, nr. 299. 
305 Idem. 
306 HR 13 juli 2007, ECLI:NL:HR:2007:BA7972 r.o. 4.4.  
307 Rechtbank Arnhem 28 december 1987, ECLI:NL:RBARN:1987:AH2042. 
308 Raaijmakers 2006, p. 391. 
309 Zie artikel 2:239 leden 4 en 5 BW en HR 4 april 2014, ECLI:NL:HR:2014:797. 
310 Kamerstukken II 2007/07, 31 058, 3, p. 90. 
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beperkt in zijn bestuurstaken door een statutaire instructiebevoegdheid, dit brengt in beginsel geen 
beperking van een mogelijke aansprakelijkheid met zich mee.311  Indien het bestuur een instructie zou 
opvolgen die voor de vennootschap en haar onderneming negatieve gevolgen heeft (kortom het 
vennootschappelijk belang is niet in het oog gehouden),  dan loopt het bestuur het risico door de 
vennootschap, en daarmee indirect de AV als instructiegevend orgaan, aansprakelijk te worden gesteld 
op grond van artikel 2:9 BW op grond van het onbehoorlijk vervullen van de bestuurstaak. De grens van 
de statutaire instructiebevoegdheid is daar waar het opvolgen van de instructie onbehoorlijke 
taakvervulling oplevert.312  
 
4.5.1  Interne bestuurdersaansprakelijkheid 
In hoofdstuk 2 is de bestuurdersaansprakelijkheid uitgebreid aan de orde geweest. Voor een 
aansprakelijkstelling op grond van artikel 2:9 BW is vereist dat er sprake moet zijn van een onbehoorlijke 
taakvervulling en daarvan moet de bestuurder een ernstig verwijt kunnen worden gemaakt.  Bij de 
beantwoording van de vraag of een bestuurder ter zake een ernstig verwijt kan worden gemaakt, dient 
rekening te worden gehouden met de omstandigheden van het geval. Hiertoe behoren een eventuele 
taakverdeling, eventueel voor het bestuur geldende richtlijnen en de gegevens waarover de bestuurder 
beschikte of behoorde te beschikken. 313 Bij de beoordeling of er sprake is van een ernstig verwijt 
moeten alle omstandigheden van het geval worden betrokken.314 De lijn zou kunnen worden 
doorgetrokken naar bijvoorbeeld het niet opvolgen van een instructie door het bestuur. Bij de bepaling 
hiervan speelt het vennootschappelijk belang een rol. Conform artikel 2:239 lid 5  BW dient een 
bestuurder immers bij de vervulling van zijn taak zich te richten naar het belang van de vennootschap en 
de met haar verbonden onderneming. Ten aanzien van de statutaire instructiebevoegdheid kan 
bovendien het volgende worden opgemerkt.  In het Berghuizer Papierfabriek‐arrest315 bepaalde de Hoge 
Raad dat handelen in strijd met statutaire bepalingen die de rechtspersoon beogen te beschermen, in 
beginsel een ernstig verwijt oplevert en daarmee aansprakelijkheid, behoudens disculpatie van de 
bestuurder. De Hoge Raad bepaalde in een ander arrest316  dat de omstandigheid dat is gehandeld in 
strijd met de statutaire bepalingen die de rechtspersoon beogen te beschermen, in beginsel 
                                                            
311 Olaerts 2012‐2, p. 46. 
312 Zie rapport „Vereenvoudiging en flexibilisering van het Nederlandse BV‐recht”, p. 35. 
313 HR 10 januari 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2243 en HR 20 juni 2008, ECLI:NL:PHR:2008:BC8974. 
314 HR 10 januari 1997, ECLI:NL:HR:1997:ZC2243. 
315 HR 29 november 2002, ECLI:NL:HR:2002:AE7011.   
316 HR 20 juni 2008, ECLI:NL:HR:2008:BC4959. 
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aansprakelijkheid van de bestuurder tegenover de vennootschap meebrengt.   Een weigering tot 
opvolging  van een instructie, die gegeven is op grond van een statutaire bepaling, zou dan een 
eventuele aansprakelijkheid met zich mee kunnen brengen. Echter voorwaarde is wel dat de bestuurder 
een ernstig verwijt moet kunnen worden gemaakt ten aanzien van deze weigering. De bestuurder zou 
dan feiten en omstandigheden dienen aan te voeren op grond waarvan zou kunnen worden 
aangenomen dat het gewraakte handelen in strijd met de statutaire bepalingen geen ernstig verwijt 
oplevert. Eventuele aansprakelijkheid kan worden voorkomen, indien bij de weigering tot opvolging van 
een instructie gemotiveerd wordt aangegeven dat de instructie niet is opgevolgd, omdat deze in strijd 
zou zijn met het vennootschappelijk belang.  Dit komt ook overeen met hetgeen Huizink stelt. Hij ziet 
het handelen in strijd met de statutaire bepalingen als een bewijsvermoeden dat de bestuurder kan 
ontkrachten door aannemelijk te maken dat het negeren van de statutaire voorschriften in het belang 
van de rechtspersoon geboden was.317 De Hoge Raad heeft immers bepaald dat de feiten en 
omstandigheden van het geval uitdrukkelijk in het oordeel van de rechter dienen te worden 
meegenomen.318  
Ten aanzien van het besluitvormingsproces geldt voor het bestuur dat zij conform artikel 2:238 lid 2 BW 
een raadgevende stem bij de AV heeft. De Hoge Raad heeft bevestigd dat het bestuur, en ook de RvC, bij 
alle algemene vergaderingen van aandeelhouders een raadgevende stem heeft.319 Indien er dan sprake 
is van een instructie gegeven door de AV, waaraan het bestuur opvolging dient te geven, dan volgt dat 
het bestuur een duidelijk bestuursbesluit dient te nemen. Ondanks dat dit niet als zodanig is opgenomen 
in artikel 2:239 BW is dit wel conform hetgeen de wetgever heeft bedoeld.320 In een uitspraak heeft het 
Hof Amsterdam bevestigd dat een afweging van belangen door het bestuur ook een actieve verplichting 
met zich meebrengt om die belangen en de gevolgen van het voorliggende besluit in kaart te brengen, 
en het bestuur moet kunnen aantonen op welke wijze het  aan die verplichting gevolg heeft gegeven.321 
Het is dus in het belang van het bestuur om duidelijk in een besluit zijn afwegingen kenbaar te maken. 
Dit geldt temeer indien het bestuur een instructie ontvangt, die naar zijn mening in strijd is met het 
vennootschappelijk belang.   
 
                                                            
317 Huizink 2013, p. 285. 
318 Idem. 
319 HR 22 december 2009, ECLI:NL:PHR:2009:BK2001. 
320 Kamerstukken I 2011/12, 31 058, E, p. 18. 
321 Hof Amsterdam (OK) 8 oktober 2013, ECLI:NL:GHAMS:2013:3431. 
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4.5.2  Externe aansprakelijkheid 
Eveneens kan het bestuur, indien zij bij het opvolgen van instructies niet voor het vennootschappelijk 
belang heeft gewaakt, aansprakelijk worden gesteld door derden, zoals crediteuren, op grond van een 
jegens hen gepleegde onrechtmatige daad. 322  
Ten aanzien van de statutaire instructiebevoegdheid zou dan gelden dat de gerechtvaardigde belangen 
van derden niet voorzienbaar door het opvolgen van de instructies mogen worden benadeeld.323 De 
bestuurder die instructies opvolgt van de moedermaatschappij als instructiegevend orgaan, zal zich 
moeten afvragen of opvolging in het belang van de vennootschap is.  Daarnaast is in hoofdstuk 2 
vastgesteld dat er ook aansprakelijkheid voor de bestuurder kan intreden indien de bestuurder wordt 
verweten dat hij heeft toegelaten of bewerkstelligd dat de vennootschap een eerder aangegane 
overeenkomst niet nakomt. Hiervoor is een persoonlijk ernstig verwijt vereist.324   Ten aanzien van de 
statutaire instructiebevoegdheid zou dan gelden dat er aansprakelijkheid zou kunnen ontstaan voor een 
bestuurder, indien instructies worden opgevolgd die niet in het belang van de vennootschap zijn. De 
bestuurder zou dan bij een aansprakelijkstelling een beroep kunnen doen op het feit dat hij acteert op 
grond van instructies door de AV, als instructiegevend orgaan. 
Echter conform artikel 2:239 lid 1 BW heeft de bestuurder of het bestuur niet aan zijn taken ingeboet 
indien er sprake is van een statutaire instructiebevoegdheid. De eindverantwoordelijkheid voor de 
vennootschap en de onderneming blijft bij het bestuur liggen. Het bestuur heeft tot taak het 
vennootschappelijk belang te bewaken. Gaat het bestuur verplichtingen aan op basis van een instructie, 
dan zal het bestuur een goede en duidelijke afweging moeten maken of deze instructie in het belang van 
de vennootschap en haar onderneming is. Is dit niet het geval of mocht het bestuur van mening zijn over 
te weinig informatie vanuit de moedermaatschappij, als instructiegevend orgaan te beschikken, dan zal 
het bestuur de instructie gemotiveerd naast zich neer moeten leggen. Doet een bestuurder dit niet, dan 
kan hem persoonlijk een ernstig verwijt worden gemaakt en zou aansprakelijkheid kunnen volgen. 
 
Het niet opvolgen van de instructie door het bestuur, of een individuele bestuurder, is niet zonder risico. 
Het bestuur is bij een statutaire instructiebevoegdheid gehouden de instructies op te volgen. Indien de 
AV  als instructiegevend orgaan het niet eens is met de besluiten van het bestuur om geen gevolg te 
geven aan de gegeven instructies, dan kan de AV immers  een “onwillige” bestuurder 
                                                            
322 HR 6 oktober 1989, ECLI:NL:HR:1989:AB9521 en de verdere bespreking in hoofdstuk 2. 
323 Van der Sangen 2007, p. 88. 
324 Zie o.m. HR 8 januari 1999, ECLI:NL:HR:1999:ZC2812, HR 8 december 2006, ECLI:NL:HR:2006:AZ0758 en HR 26 juni 2009, 
ECLI:NL:HR:2009:BI0468. 
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vennootschapsrechtelijk ontslaan. De Hoge Raad bevestigde al in het Sobi‐Hurks‐arrest dat een 
moedermaatschappij, indien zij houdster is van alle aandelen in een dochtermaatschappij, bestuurders 
die zich niet naar gegeven aanwijzingen en richtlijnen willen voegen, kan ontslaan en vervangen door 
bestuurders die daartoe wel bereid zouden zijn.325 Artikel 2:244 BW bepaalt dat iedere bestuurder te 
allen tijde kan worden geschorst en ontslagen door het orgaan dat bevoegd is tot benoeming. In de 
praktijk  is laatstgenoemd orgaan vaak de AV en als een RvC is ingesteld, kan aan dit orgaan die 
bevoegdheid zijn toegekend.326 Wat nodig is voor het vennootschapsrechtelijke ontslag van een 
bestuurder is dus enkel een besluit van het tot ontslag bevoegde orgaan. Al heeft de bestuurder weinig 
vennootschappelijke bescherming ten aanzien van zijn ontslag, toch dient de AV hierin zorgvuldig te 
handelen en niet te snel tot een ontslagbesluit over te gaan. De Hoge Raad bepaalde dat lichtvaardig 
gebruik van een bevoegdheid door de AV erin kan resulteren dat de AV handelt in strijd met de 
zorgvuldigheid die hem tegenover de bestuurder in het maatschappelijk verkeer betaamt.327 In lagere 
rechtspraak328 werd in dit verband bepaald  dat de interne verhoudingen binnen de rechtspersoon op 
grond van het bepaalde in artikel 2:8 BW beheerst door de maatstaven van redelijkheid en billijkheid. 
Dit wordt bevestigd door de Hoge Raad.329 De weigering van een bestuurder van een vennootschap om 
een door de AV gewenst beleid uit te voeren kan een redelijke grond voor ontslag zijn. Of die weigering 
concreet een redelijke grond oplevert, hangt af van de aard van het door de AV gewenste beleid en van 
de overige omstandigheden.  
 
Ten slotte wil ik nog kort de mogelijkheid van een enquêteprocedure aanstippen. Bij verschil van inzicht 
omtrent de statutaire instructiebevoegdheid zou het bestuur namens de vennootschap een 
enquêteverzoek kunnen indienen bij de Ondernemingskamer en kunnen verzoeken om een toetsing van 
de besluitvorming van de AV.330 Deze mogelijkheid is er ook voor de AV, zij het dat deze bevoegdheid 
dient te zijn opgenomen in de statuten of bij overeenkomst.331 De Ondernemingskamer  toetst 
marginaal de inhoudelijke afweging van het besluit en toetst vooral de totstandkoming van 
besluitvorming en de daarbij betrokken omstandigheden. 
                                                            
325 HR 10 januari 1990, ECLI:NL:HR:1990:AC1234. 
326 Zie artikel 2:272 BW. Het kan uiteraard ook zo zijn dat een aandeelhouder het ontslag eist van een bestuurder via een 
procedure bij de Ondernemingskamer van het Hof Amsterdam. Echter bij mijn verdere bespreking laat ik deze 
vennootschapsrechtelijke ontslagmogelijkheid achterwege.  
327 HR 22 december 1961, ECLI:NL:HR:1961:AG2054.  
328 Rechtbank Utrecht 15 maart 2000, ECLI:NL:RBUTR:2000:AG3663. 
329 HR 4 december 1992, ECLI:NL:HR:1992:ZC0786. 
330 Zie artikel 2:346 lid 1 BW. 
331 Zie artikel 2:346 lid 1 onder e BW. 
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4.6  Tussenconclusie 
Allereerst is de aanpassing van de statutaire instructiebevoegdheid van artikel 2:239 lid 4 BW 
besproken. Geconcludeerd kan worden dat de AV als orgaan van de vennootschap de bevoegdheid 
heeft het bestuur specifiek te instrueren. De aanpassing van algemene naar concrete aanwijzingen is 
min of meer een wettelijke vastlegging van hetgeen in de rechtspraak is geaccepteerd. Het was 
voorheen al wel degelijk mogelijk om concrete instructies in algemene bewoordingen te verpakken.  
De huidige wettelijke regeling houdt vast aan het uitgangspunt dat het bestuur zich dient te richten naar 
het belang van de vennootschap en de met haar verbonden onderneming. Dit is bepaald in lid 5 van 
artikel 2:239 BW. Een statutaire instructiebevoegdheid kan geen grond zijn om aan het 
vennootschappelijk belang afbreuk te doen.  
Het begrip vennootschappelijk belang is zeer ruim geformuleerd en kan voor het bestuur van de 
vennootschap onduidelijkheden opleveren ten aanzien van de invulling hiervan. De literatuur en 
jurisprudentie zoals hiervoor besproken laten dit zien. Het beeld dat naar voren komt is, dat bij het 
bepalen van het beleid van de vennootschap rekening dient te worden gehouden met alle belangen van 
betrokkenen. Voorrang geven aan het aandeelhoudersbelang, waaraan enkele auteurs de voorkeur 
geven, wordt (nog) niet bevestigd door jurisprudentie.   
De AV als aandeelhouder van de vennootschap mag in beginsel zijn eigen belangen nastreven. Echter 
indien er sprake is van een statutaire instructiebevoegdheid, dan verandert de rol van de AV. Als 
instructiegevend orgaan dient zij rekening te houden met het vennootschappelijk belang. Als 
instructiegevend orgaan dient de AV derhalve aan te tonen dat er geen verband is tussen de gegeven 
instructies en de schending van het vennootschappelijk belang.332  Het is niet zo dat indien de 
moedermaatschappij over statutaire instructiebevoegdheid beschikt,  instructies per definitie bindend 
en derhalve rechtmatig zijn.333 Een moedermaatschappij met statutaire instructiebevoegdheid kan 
onder omstandigheden in het geven van instructies onrechtmatig handelen.  Daarnaast dient de 
moedermaatschappij, als instructiegevend orgaan, ervoor te waken niet te kunnen worden 
gekwalificeerd als medebeleidsbepaler conform artikel 2:248 lid 7 BW. Mocht een dergelijke kwalificatie 
wel van toepassing zijn, dan zou er een externe aansprakelijkheid kunnen volgen bij een faillissement 
van de vennootschap. 
                                                            
332 Dit conform de disculpatiemogelijkheid van een bestuurder conform artikel 2:248 lid 3 BW. 
333 Van den Ingh 2002, p. 20. 
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Ten aanzien van de werking van concern‐ en vennootschapsbelangen kan worden vastgesteld dat de 
bestuursautonomie van een dochtermaatschappij binnen concernverband aan betekenis moet 
inboeten. Echter het bestuur is niet verplicht tot opvolging van instructies wanneer deze in strijd zijn 
met het vennootschapsbelang van de dochtervennootschap. Het adagium dat wat goed is voor het 
concern ook goed is voor alle ondernemingen (lees: dochtervennootschappen) binnen het concern, gaat 
lang niet altijd op.  Kijkend naar de jurisprudentie zou de conclusie  gerechtvaardigd zijn dat op grond 
van artikel 2:239 lid 5 BW de wet vereist dat het bestuur  bij de taakuitoefening datgene dient te doen 
wat het beste is voor de vennootschap. Daarbij is het mogelijk, dat het bestuur van een 
dochtervennootschap een besluit neemt, dat indruist tegen de concernstrategie indien de belangen van 
het concern en de dochtervennootschap uiteenlopen.  
 
Geconcludeerd kan worden dat de bestuursautonomie binnen een concern beperkt zal zijn, echter het 
bestuur van de dochtervennootschap blijft  volledige verantwoordelijkheid houden voor het uitvoeren 
van beleid en is mogelijk dientengevolge aansprakelijk. Het kan zich niet verschuilen achter een 
statutaire instructiebevoegdheid. Het bestuur moet zelfstandig een afweging maken of de gegeven 
instructie in het belang van de vennootschap is. De inhoudelijke afweging zal echter wel beperkter zijn 
dan voorheen. Het bestuur kan een gegeven instructie niet zondermeer naast zich neerleggen. Het zal 
duidelijk en gemotiveerd moeten aangeven waarom het geen uitvoering zou kunnen geven aan de 
instructie. 
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Hoofdstuk 5   Eindconclusie 
Artikel 2:239 BW bepaalt dat het bestuur, behoudens beperkingen in de statuten, is belast met het 
besturen van de vennootschap. Daarbij heeft het bestuur rekening te houden met het belang van de 
vennootschap en haar onderneming (zie lid 5 artikel 2:239 BW). Het vennootschappelijk belang wordt 
door de wetgever als een van de grondslagen van het vennootschapsrecht gezien.334 Echter nergens 
wordt het begrip duidelijk gedefinieerd. De invulling hiervan moet in jurisprudentie en literatuur worden 
gezocht. Maeijer335definieert het als volgt: “het belang dat de vennootschap heeft bij haar eigen 
gezonde bestaan, uitgroei en voortbestaan met het oog op het door haar te bereiken doel.” Hier wordt 
dan gerefereerd aan het statutaire doel van de vennootschap. Echter de doelomschrijving, zeker bij 
zogenaamde holdingmaatschappijen, is zeer ruim geformuleerd, zodat wel vraagtekens kunnen worden 
gezet bij de toegevoegde waarde van een doelomschrijving in de statuten bij de bepaling van het 
vennootschappelijk belang van de vennootschap. 
 
Indien een vennootschap onderdeel uitmaakt van een groter geheel, een concern, dan vinden er 
verschuivingen plaats ten aanzien van het vennootschappelijk belang. Er dient rekening te worden 
gehouden met het concernbelang, maar de concernleiding dient eveneens met de individuele belangen 
van de groepsvennootschappen rekening te houden.336 De concernleiding kan op basis van zijn 
concernleidingsplicht grote invloed uitoefenen op het beleid van haar dochtervennootschappen. Hoe 
verhoudt zich dit nu met het vennootschappelijk belang en de zelfstandigheid van het bestuur van deze 
dochtervennootschappen?  
Niet alleen op basis van de concernleidingsplicht kan een moedermaatschappij invloed uitoefenen op 
het beleid van dochtervennootschappen. Dit is ook mogelijk op basis van de statutaire 
instructiebevoegdheid. Zoals in hoofdstuk 4 besproken kan een moedermaatschappij, indien zij een 
orgaan van de vennootschap is, op grond van artikel 2:239 lid 4 BW, en de instructiebevoegdheid is 
vastgelegd in de statuten van de dochtervennootschap, concrete instructies geven aan het bestuur van 
een dochtervennootschap.  Bij de invoering van de Wet Flex‐BV is er de discussie geweest of het 
toegestaan was om aan de AV een concrete instructiebevoegdheid toe te kennen. 337 Gevolg hiervan zou 
immers kunnen zijn dat  de bestuursautonomie verder zou kunnen worden beperkt. In 
                                                            
334 Kamerstukken II 2000/01, 25 732, 16, p. 2. 
335 Asser/Maeijer 2‐III 2000, nr. 293, p. 385. 
336 Hof Amsterdam (OK) 13 maart 2003, ECLI:NL:GHAMS:2003:AF5761. 
337 Expertgroep, Vereenvoudiging en flexibilisering van het Nederlandse BV‐recht, 6 mei 2004, p. 34. 
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concernverhoudingen is het geven van concrete instructies echter eerder regel dan uitzondering.338 
Statutaire instructiebevoegdheid kan echter  ook risico’s met zich meebrengen ten aanzien van de 
interne en externe bestuurdersaansprakelijkheid. In hoofdstuk 2 is de bestuurdersaansprakelijkheid 
uitgebreid aan de orde gekomen. Voor een aansprakelijkstelling op grond van artikel 2:9 BW is vereist 
dat er sprake moet zijn van een onbehoorlijke taakvervulling en daarvan moet de bestuurder een ernstig 
verwijt kunnen worden gemaakt. Een kort uitstapje naar de interne aansprakelijkheid van een 
bestuurder bij dividenduitkering (artikel 2:216 BW) leert dat de maatstaven van artikel 2:9 BW hier ook 
van toepassing zijn. De externe bestuurdersaansprakelijkheid kan worden gegrond op artikel 2:248 BW 
in geval van faillissement en indien er sprake is van een onrechtmatige daad op artikel 6:162 BW. 
 
Het kan dus zo zijn dat een moedermaatschappij op grond van de statutaire instructiebevoegdheid in 
kan grijpen in en sturing kan geven aan het beleid van de dochtervennootschap. Bij het geven van 
instructies doet het instructiegevend orgaan er goed aan om het bestuur hier zoveel als mogelijk bij te 
betrekken en te informeren. Dit geeft het bestuur de mogelijkheid om te beoordelen of het besluit in 
het belang van de vennootschap is. Hierdoor kan voorkomen worden dat er na gegeven instructies 
mogelijk weigering volgt door het bestuur en indien op de instructie een weigering volgt, gerechtelijke 
procedures. 
De ruimte van de AV als instructiegevend orgaan is niet onbeperkt. Op grond van artikel 2:8 BW stelt de 
interne redelijkheid en billijkheid grenzen aan deze bevoegdheid. Zoals de Hoge Raad in het Forumbank‐
arrest bepaalde, mag een AV de bij de wet en de statuten getrokken grenzen van haar bevoegdheden 
niet overschrijden.339 Besturen van een vennootschap behoort toe aan het bestuur van de 
vennootschap.340 Echter er kan dus sprake zijn van een vrijheidsbeperking voor het bestuur op grond 
van de statutaire instructiebevoegdheid.341 De bestuursautonomie wordt hierdoor beperkt, maarde 
verantwoordelijkheid voor het bewaken van het vennootschappelijk belang blijft bij het bestuur liggen. 
Indien het uitvoeren van instructies naar het oordeel van het bestuur van een dochtervennootschap in 
strijd komt met artikel 2:9 BW (behoorlijk bestuur), dan mag en moet het bestuur deze instructie niet 
opvolgen. Om te voorkomen dat het bestuur aansprakelijk zou kunnen worden gesteld op grond van 
artikel 2:9 BW voor het verwaarlozen van haar taken, dient het bestuur een ernstig verwijt te kunnen 
worden gemaakt. Dit zou dan het geval kunnen zijn indien het bestuur de instructies niet zou opvolgen 
                                                            
338 Kamerstukken II 2006/07, 31 058, 3, p. 90. 
339 HR 21 januari 1955, ECLI:NL:HR:1955:AG2033. 
340 Zie artikel 2:239 lid 1 BW. 
341 Zie artikel 2:239 lid 4 BW. 
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en naast zich neerleggen. In het vorige hoofdstuk is al geconcludeerd dat, indien het bestuur besluit de 
instructies niet op te volgen, maar deze keuze duidelijk motiveert, er weinig ruimte is voor  
bestuurdersaansprakelijkheid. Anderzijds kan het bestuur zich niet verschuilen achter de mening dat het 
een instructie heeft opgevolgd en derhalve niet aansprakelijk zou kunnen zijn. Wel is het zo dat een 
bestuurder die de instructies niet wil opvolgen, de kans loopt ontslagen te worden. Een AV, indien zij het 
orgaan is dat conform wet en statuten de bestuurder mag benoemen, kan namelijk op ieder moment 
een bestuurder ontslaan. Wellicht dat dit er voor zorgt dat een bestuurder zich twee keer bedenkt 
voordat hij de keuze maakt instructies niet op te volgen. Aan de andere kant geeft deze bevoegdheid de 
moedermaatschappij ook de mogelijkheid te voorkomen dat individueel beleid van een 
dochtervennootschap invloed zou kunnen hebben op het concernbeleid.  
Echter de moedermaatschappij betreedt het pad van de statutaire instructiebevoegdheid ook niet 
zonder risico.  Het is niet zo dat indien de moedermaatschappij over statutaire instructiebevoegdheid 
beschikt,  instructies per definitie bindend en derhalve rechtmatig zijn.342 Een moedermaatschappij met 
statutaire instructiebevoegdheid kan derhalve onder omstandigheden in het geven van instructies 
onrechtmatig handelen.  Daarnaast dient de moedermaatschappij, als instructiegevend orgaan, ervoor 
te waken niet te kunnen worden gekwalificeerd als medebeleidsbepaler conform artikel 2:248 lid 7 BW. 
Mocht een dergelijke kwalificatie wel van toepassing zijn, dan zou er een externe aansprakelijkheid 
kunnen volgen bij een faillissement van de vennootschap. 
 
Artikel 2:239 lid 4 BW geeft nu de ruimte aan een ander orgaan dan het bestuur om concrete instructies 
te geven. Dit is meer een vastlegging van de praktijk dan dat dit daadwerkelijk een belangrijke 
verschuiving in de verantwoordelijkheden en bestuurdersaansprakelijkheid teweeg brengt. Het bestuur 
kan meer beperkt worden in haar bestuursautonomie, echter blijft de verantwoordelijkheid voor 
gevoerd beleid houden. Daarbij dient ze het vennootschappelijk belang te bewaken. In concernverband 
dient het beleid van een dochtervennootschap te worden geïntegreerd in het concernbeleid, waarbij het 
bestuur van de dochtervennootschap zijn eigen verantwoordelijkheid voor het op basis daarvan te 
voeren beleid binnen de dochtervennootschap houdt.343 Indien het vennootschappelijk belang gevaar 
loopt door gegeven instructies, dan heeft het bestuur de ruimte, maar ook de verantwoordelijkheid, om 
deze instructies naast zich neer te leggen. Een moedermaatschappij met statutaire 
                                                            
342 Van den Ingh 2002, p. 20. 
343 HR 21 juni 1979, NJ 1980/71. 
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instructiebevoegdheid dient ervoor te waken dat zij niet te gemakkelijk gebruik maakt van haar 
bevoegdheden.  
 
De meningen zijn wel verdeeld over de dominantie van het concern en het concernbeleid. De ene 
auteur ziet een meer invloedrijke rol van de moedermaatschappij weggelegd dan de andere. Bartman & 
Dorresteijn zien wel een duidelijke inbreuk op de bestuursautonomie binnen concernverband.344 
Voor instructiebevoegdheid conform artikel 2:239 lid 4 BW dient een statutaire basis aanwezig te zijn.  
De wetgever heeft bevestigd dat het nieuwe BV‐recht de aansprakelijkheid van bestuurders niet 
uitbreidt, maar een codificatie vormt van bestaande jurisprudentie. Uitgesloten werd niet dat die 
codificatie in de context van de overige wijzigingen in het BV‐recht tot meer gerechtelijke procedures 
leidt, totdat het samenstel van de nieuwe wetgeving in enige mate in de jurisprudentie is 
uitgekristalliseerd. Overigens is de vraag of een bestuurder aansprakelijk is vaak afhankelijk van de 
omstandigheden in een concreet geval. Dit verandert door de wetgeving niet.345 
Is het nu inderdaad interessant voor een moedermaatschappij om gebruik te maken van de statutaire 
instructiebevoegdheid? In mijn inleiding heb ik dit opgemerkt en graag wil ik hier nog kort op 
terugkomen. Als ik het vorenstaande beschouw ben ik van mening dat de statutaire bevoegdheid en de 
aansprakelijkheidsrisico’s die hiermee gelopen worden meer een theoretische discussie is. In de praktijk 
heeft de moedermaatschappij in concernverband al een feitelijke instructiemacht en heeft een 
statutaire instructiebevoegdheid weinig meerwaarde voor een moedermaatschappij. Daarbij komt nog 
dat wil een moedermaatschappij gebruik maken van een statutaire instructiebevoegdheid, zij een 
orgaan van de dochtervennootschap dient te zijn. Dit is niet altijd het geval.  
De statutaire instructiebevoegdheid conform artikel 2:239 lid 4 BW is in oktober 2012 ingevoerd, echter 
deze invoering heeft tot op heden (voor zover ik dit kon nagaan) niet geleid tot jurisprudentie . Dit zou 
wellicht er mee te maken kunnen hebben dat in de praktijk weinig tot geen gebruik wordt gemaakt van 
de statutaire instructiebevoegdheid. Een statutaire instructiebevoegdheid dient in de statuten te zijn 
opgenomen en zijn hier simpelweg niet op aangepast.  Zoals hiervoor al aangegeven heeft een 
moedermaatschappij die invloed wil uitoefenen op het beleid van haar dochtervennootschappen 
genoeg andere middelen om invloed op het beleid te bewerkstellingen.   
 
                                                            
344 Bartman & Dorresteijn 2013, p.84 e.v.  
345 Zie Kamerstukken I 2011/12, 31 058, C, p. 10. 
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